Lehren der 
krisis ... 





Felix Hecht 



Digitized by Google 



£el|ren öer Krijis. 



Reöc 

in ber (Benerotoerfammlung 6e$ Oeteins für SodalpoUttb 
am 15. September 1903 gehalten 



9on 

Dr. Selii Qe€t)t 



Sonbeva&bntA aus Si^rlflcit.bcs Dmins fflx Sodolpolitik 113. Banö. 



£e{|»3t9 1904, DunAer & Qumblot 

I — - « #■ 

T 

/ / bigftized by Google 



/ 



Digitized by Google 



IL 



'Referat 

von 

^o\xai Dr. i^t^t (^Ulannl^eim). 
(Oelbmarlt unb Qanfwcfeii.) 

©eeljrte il^erfammlung! 3"^sre[fant ift für biejcuu^en Suf)Ötn, bie 
nic^t 5cntionalö{cnoTnen ocn %aä) finb, roenn fie barüber belehrt roerben, roa^ 
man unter Störungen in ber ^irfnration^|>[)äre unb in ber ^^rnbu!tion§= 
fp^äre begreift, wenn eine 2;^corie ber JE^rifcn unb bie Urfad;en ber ic^igen 
ilviftd i^nen flargelegt roerben ; intereffanter roäre fite oKe ^ul^örer, wenn 
man i^neit mitteilen !önnte, roie benn Ärifen, Störungen tm 2Birtf(^aft8« 
(eSett mtlbttii ftnb, am httereffaittefien toäve für biejenigen, bie in« 
folge bcv eingetvetenen ^tSmnQm im beutf^en 9EBiTt{<$afti»le5en S3«thifte 
oltAten fabelt, loentt man il^nen fagie, tote btefe SctIuPe mieber einging« 
tt4 fmb. ({^ettetifett.) 2)er aiudf^u^ beS fßaäai fite Sociolpoltttf $at 
oBer Befc^(offen, ba$ ba9 einzelne SReferat nuc bteiotettdt ^tunboi bouem 
möge, ba^er mu^ ic^ bie bntte grage, wie bie edtttefien SSeirltt^ loieber 
etnbringlid^ fmb, au6 meinem SHefetate «msfdpeiben , bemi na($ mdner 
^igpofition beö 33ortrag6 roiirbe mit ber Erörterung biefer ^^rage bie o^ne* 
§in tnapp ^uc^emeffene ^iit lUajdjritten werben, (.^eiterfcit.) ^ombart 
^at eine ^iagno^c ber Ärifen, inöbefonbere ber jc^igen Ärift§ gegeben, ic^ 
roill ber 2;i^erQpie nätjer treten, einer immerl^tn recftt fdiroierigen Slufgabe, 
eine 2lrt .^eit[eiuni fonftruieren. Tia^ <^?i{knm uerljinDert ni(^t bie (Snt- 
ftet)ung ber Äranfljeit, fonbern üer^inbert ober milbert eine fd^äbic^cnbe 
SBirfung. gibt {ein Unioetfalmittel, um bie Störungen im äBirtfc^aft^« 
(eben bauemb oerl^tnbem, aber eS ^iU Mxttü, um bie einteetenbeit 
Störungen im ©irtfd^aftglcben früher ju erfennen, ald bie§ je^t gcmeinl^in 
ber %tk ift, unb um i^ve verl^eerenbeii Sirfungen absuf^möd^en. 9Rit 
biefem tl^eropeutifdUen (^o(g mfiffen mir vmS eoentueDt 8una# s»» 
fridien geBen. 
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elfter )}{ci[)\i [ict)t meincig (i'i-adjk'uv öic ^-lage einer lationcllen 
Organ ifation bes tnbuftriellen ^rebttS. Unfere inbuftrietlen 
Unternehmungen nehmen ben fur^friftigen ^anütebit in 2tn)pruc| unb ben 
langfriftigen in ber ^-oxm ber Slusgobe Don Dbltgotionen, aurf) teiltDene in 
ber ^-orm ber ^^riöQttjtjpot^e!. 5Iuf biefe leitete ^ovm i)t beö näheren nic^t 
«injuge^en. Söenn ber furjfriftige 5trcbit ba in Slnfpruc^ genommen wirb, 
wo ber langfriftige einjig unb allein am ^ffl^c ift: für ^Meliorationen, 
Umbauten ober 9^eu6auten ober für i8ermögen«au§einanberfe§ungen, fo ift 
Wiefel? j^it für ben SnbuflrieSen xmxM, benn in oKen biefett pffeti be« 
bfivfte ei beS menben jltcebi». 2)teFe gfolge tft meIfo(( etngetteten. S)er 
unri$itg begehrte unb oielfad^ von Sanfen unrid^ttg gemStrte inbuftrieSe 
Jltebtt t|l be8 dfteien in ben (e|ten Salven ntinöd gemefen, nti(t nur für 
ben SnbujitrieOen, fonbem au4 ffit bie Sani, bie il^n gemährte. SHe 
(Shrunbfä|e fttt bie @ewäl^rung inbuftrteffen ftr^itö, ttberl^aupt ffiv bie 9e« 
fte^ungen ^njif(|en Sonfen unb ber ^»^^"fti^ic fi"^ "oc^ ni<^t gcnügenb 
. ^erau^gtbilbet. 3Iuö ben eingetretenen ^ataftropljen aber ^aben fi(^ jmct 
£e^ren ergeben: 

ßinmof fein SBanfinftitut borf mit bem ©c^icffale eines inbuftrietten 
Unteniel^menö feine eigene ßriften^ oerfnüpfen. 2)ur(l^ bie ^Ric^tbead^tung 
biefes (Beftd^t^punft? ift raef entließ mit bie 5lataftropl)e ber ?eiTr;^iaer Sanf 
unb bie ^ataftrop^e ber ^rebitanftalt für ^anbel unb !^nbu[trie in ^re^ben 
eingetreten, ^it anberen SBorten, jebe San! mug auf eine rid^ttge Sßtt» 
tetlung i^red Siitftfod achten. Senn fie in biefer Stic^tung unrichtige t^inanj« 
bi^pofltionen getroffen ^at, fo mu^ fie bied vec^tgeitig i^ren ^ftionören 
mitteilen, m tet^tseitig beconorteren. SUtoe bi^ gef4e|en, fo wfivbe bie 
itfitofteop^e ber genannten beiben SnjHtttte gar nid^t eingetreten fein ober 
bod^ in fe^r abgefd^mä^ter Sorm. ^ie Betreffenben inbuftrieSen Unter» 
ne^nnmgen, mit benen bie betreffenben Bonfen i^r ®(|idffa( oerfnil|»ft 
i^aben, wären oie((eic§t boc^ m dhninbe gegangen. Slber au(( bei i^neii 
»äre bie ©d^äbigung, bie meitere Itreife betroffen ^at, er^eblic^ geringer 
gerocfen. 

llnferen inbuflrießen Unteme§mungcu ift »ielfad) in ben 3ettcn ber 
^od)tüUjun{tur baS üielb nac^geroorfen roorben. ^lan ijaitt e§ einzelnen 
Unterneljmungen gerabe^u oftroi^iert. [dinnt mir najueiulidj bei ein= 

feinen inbuftriellen Unternehmungen gefc^ehen fein, in Denen einerfeitS 
Siantier? unb 'kaufen baö gro^e Slgio bei 3ieuemif[ionen unb Obligationen 
{ufrieren moUten, wö^renb anbererfeit§ bie ^orftänbe biefer inbuftrieüen 
Unternehmungen in einem ^aumei ber Unternehmungdluft fid^ befanben, ber 
in ben Seiten ber $oc^foniunEtur einzutreten pflegt. 
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2)ie Störungen im beuift^en äßirtf($aftdle6en m^tmh ber ^a^re 1900 ff. 141 
Gine raetterc fie^re ift: 

Sebc Sanf, bic einem inbuftrieUen Unternehmen Ärebit geiüäijrt, mu^ 
»ollen Ciinblicf in bie ©cfamt^eit feiner Banfmci^tgen gefc^öftlicljen Dpe» 
rationen ^aiien. @ie bnrf nic^t ^ulaffen, ban ber ^nbuftrteffe mit oer- 
fdjiebenen 33anfen obor ^^anf^äufern arbeitet. „33eim ^wföw^n^^ru«^ 
linben ^aben 14 beutfc^e hänfen unb ^anfierd ^erlufte tütiUn, ein buntem 
^Diirtfieinanber oon ^rooingial^ unb SBcrliner 33anfen, großen unb fleinen 
Snftituten ber ©erfd^iebcnften %xt/' $ ed^t, ^Die äRonn^eimer Sanfen ©. 46, 
SBeber, S)tc 9lt§etntf4>äBe|ifjUifcien ^tooitiatatSatifat^ 3)ftt4ff4riften beS 
SSeremd für eocioIpoUtü )6b. 110, ®. 844. %toi ber verbre4ertf<(en 
ÜRotiiimlattonen 9int ^^erttnben nor baiS nur iiidg)^t($, toeti eine ftonf^aft 
gefteigette itonfufrenj ber Sanfen untemnonber unb eine (ran^aft gefleigerte 
€tt4$t nach ©efc^äften tm 3;aumel ber ^Of^fonjunltur eingetreten war. 

SBemt ber t>on entern tnbufhteSen Unternehmen gcforberte ©efömtfrebtt 
bie Äraft beö ein5elnt;a ^anf^aufee übaftdat ober bem ü>iuub[a^ ber 33er= 
te\lma, beg 5lififo§ entgegen ift, fo fnim bitfer Ärebit auch oon einer 
C^huppc oon SBanfen c^eaeben werben — bei Ti>arenhflufern ift biefer ^aU 
bcj öfteren praftifcf) (^etuoiben — , ober bann ift biefei ilrebit unter einf)eit= 
licher JLSeititnf^ ?u oiaanificren. ^er einzelne :^nbuftrielle fiat bann ni^t ba^ 
^e;\ept ber ^rebttgeroähtung entwerfen, fonbetn bie ben @efamt!rebit ge^ 
»ährenbe @ruppe. 

3(h fnüpfe \)ittm noch folgenbe S^h^fen: 

®ie Unterftü^ung unb görbcrung be§ ^anbel« burch 53anfen ift rififo=« 
(ofer atö biejjentge ber Snbuftrie. 2>ie 2;echm( beS ^nbetöfrebitd ifit mit 
betjeniden be9 tnbuftrteScn Itrebit» ttt<$t tbentif<(. gm fN^ ber ®ewSh^ng 
inbuflriellen Arebitö ^oX ber Ibebttgeber {14 joonte bavflber }u onenüeren, 
bot ^ ^ebtt in bem non ihm angegebenen ®tnn «erwenbet wirb, ba| 
alfo beif|ite!d»eife ni(ht ber hir^friftige UmfchkgSftebit bauemb feftgelegt 
oitb. Srgenb erhebltd^e Steile be9 Sonffopitato foOen ni<ht bauemb fe^ 
gefegt werben. 2)te ^^cifhaberfchaft an tnbufhrielTen Unternehmung^ [t bem 
r^ö^i^i*;»^ ^^anfgefc^äft nicht homogen. »^hu' ilanf freiraiüig ober un= 
freiwillig ^eil^aberin einee inbuftiieUen Unternehmend geworben, fo mu| 
fic bei ber 53i(an^{erung bie betreffenben ^^^often in befonöao oorfidjtiger 
3öeife cinfteßcn. 'I^orftanb unb ituffic^törat einer Sanf I)a6en iewcilvS ba§ 
©efamtrififo inö 'üwac iaii'ai, burch ba§ bie San! mit einem inbuftrieüen 
Unternehmen oerfnüpft ift, fowohl bie £ommanbitarifche Beteiligung ober 
bie Heiligung burch ^ftien ober Obligationen, wie ben Atebit, einerlei in 
welcher Jorm er gewährt ift. 

wenbe mi(^ sum langfriftigen llrebit, ber burc^ bie ^udgabe oon 
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OSnaottotien erfolgt. 09 ffOxMi fi^ fär bte 9tes<I um mboffaHe DbVx» 

gationen mit ^^lanfoinbofiament. ®ie jtiib entweber ^^potl^ctorifd^ funbtert 
übei Dl}nc I^ypotl^daiijcije 3id^er^eit au^^qec^eben. 2)ie J)i)pot^efaiiic^c 2id^cr= 
^eit i\t eine erft[te[ftge ober fie raiu^ieit an anberer Stette. 3"^ Sluegabc 
t)on Sn^öi^crobligationen finb, jebod) nic^t au^na^mSlog, inebefonbere 58er= 
fc^r^unternel^mungen ermächtigt tuoiDen, g. ®cf)iffal]iteunterne^mungen 
tute ber '3?orbbeutfc6e ?foi;b, bie .^rambiiraer ^|kfct 3d)iffa[)rt'-?(^efeITfd}aFt, bie 
^^eoantelinie. ^e^ug auf bie ^uegabe x>on Obligationen mit ^lanio= 
mboffament befielen feinerlei befc^rönfenbe 9{ornien. ber Xat finb fie 
nur mit äu^erfter 3Sorfici^t aufguftellcn. Tlan möge fic^ erinnern, ba| bei* 
fpietötoeife bte ^ol^Ieninbuftrie in ^Beftfalen im ga^re 1877 jufammett* 
^ebtod^en mSte, loenn bte SRoglid||!eit ber äCudgobe von Obligationen mit 
8Con!oinboffoment nid^t beflanben l^fttte. ^amald l^ai ®tiUo ben (Spanien 
gehabt, bie evfm^etltc^en 3ttbu^ but^ ^Soctiolobligationen gu mobUifteren. 
O^ne bie (iexburc^ gefd^affene Sufu^r ficmben itopitald mdven bie Bellten 
3ec|en gu Oiunbe gegangen. S)ie erften $^iigiuer(doMtgationen nwtben 
6 ^/o 5um Stvix9 von 92 ^/o begeben. 9lut ganj att9nal^m«n>eife finb Ob(i« 
gationcn von ^(d)tn notleibenb geroorben. 2(ber bie eingetragenen iöerg= 
roerffSobligationen finb cmav (\a\v^ äußeret aH 5. 53. bie unfunbierten 
Obligationen eine^ ©lehri^ität^mert^s. 

2)ie Obligationen mit iBlanfoinboiiament finb mirtfc^aftlic^ ungemein 
oerfc^iebener ^atur. ©ie imriieren oon foid;en, bie [0 fid;cr [inb, mie irgenb 
eine pupillanfdje Anlage erjten ^)iange§ foldjen, bie nic^t fo ^oc^ 

Deranft^lagen finb, roie eine gcniÖ^nlidie c^lontoforrentforberung. 3">eifeUoö 
ift bie ^2Iuggabe oon Obligationen oielfac^ mi^bräuc^Iid^ erfolgt, b. ^. bei 
gemiffen^after Prüfung Ratten bie Emittenten ben langfriftigen Ärebit nid^t 
beanff»cuc^en bürfen, entmeber übet^upt nit^t ober nid^t in bem ^a|e, in 
bem tS gefc^eliien ift. ^er iSrmerb fold^ Obligationen erfolgt oon ftopt« 
taliflen, bie ni($t eine att8gef|>ro((en fpebilatioe Xntage matten motten. @ie 
motten lebiglid^ einen etmad |9^eren ald ben (anbe8flbK((en gi^d. SBenn 
folc^e Obligattonen notleibenb merben, merben mittlere unb lletnfte llapi« 
taCiflenlreife tangiert, meiere bie $ö^e beg übernommenen 9tiftfod nid^t er« 
meffen fonnten unb meifl burd§ ^anfierS pm @tmerb t^eronCa^t mürben, 
^uroeilcn burdj [old;e, iüeld)e bie Öüte ber oon i^nen oertriebenen ^-fapiere 
nad; bei .v)ü1)c iljrer SBertiicbepiüoifion bemeffen. 

(Sö entfteljt bafjer bie grage, ob nic^t, mcnn aud^ mit ber größten 
^urudljaltung, geroifje Diormen für bie 3(uc-.gabe oon Obligationen finbbar 
finb, unb auc§, ob nidit gemiffe gefe^geberijc^e .^autelen tjc|djafr\'n werben 
tonnen. ^. tonnte meinet ^rac^tend beftimnu loerDen, ba^ reine Terrain- 
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2)te dtomngen im beutjc^en äBirtf($aftd(e6en toä^renb bex ^a^re 1900 ff. 143 

§e[eü)d)aften feine Cblic^ationen emittieren bürfen. S)ie '^ußc^abe uon D6It= 
gationen burfte XerrainöeiLUic^aftcu nur geftattet [ein^ roenn ber Obligationen- 
bienft unabhängig von fpefulotioen llunjuiitturen burc^ ertragbringenben 
C>5niiiDbeii§ unb buic^ aUioe ^ppot^cfen lict;ergefteUt i]"t. ©. meine ^itbt^anb« 
lung in 53anb III ber Drutffc^riften be§ ^^ereing für Socialpolitif B. 322. 
tiefer (^ebanfe i[t uieUeic^t einei* erioeiterten '^eriDenbung unb ^nroeubung 
fä^ig. SIuc^ '^erfel^Tdunterne^mungen foHen nur bann Obligationen ausgeben, 
wenn buid^ bie ©rtmgnifje ber Unterlagen bie SBerjtnfung unb ^mortifation 
ber 5u fontra^ierenben 6c§ulb geltd^ert ift. S)amit ift aber au<i^ gefogt, ba^ 
ein einielned erfl im Sau 6egnffened Unteme^en OHigotioncn nod^ nic^t 
mitümn foUte. 1ba9 IXnteme^men foKte in 8e$ug auf feine inbisflndle 
Sl&ttgieit nenigfiend tnfomeit funbiett fein, bag ed fertig gefteKt unb in 
SetrieS ifl. 

^c^ unterfc^eibe ferner ganj beftimmt §n)if(^en Obligationen, bie oott 
einem einzelnen inbiüibuaKftetten inbufhrielten Unternehmen begeben werben, 
unb ben Obligationen von ^numsgefeöfc^Qften, alfo ,3in)ifcf)cn Obligationen, 
bie eine unb biefelbe Unteikae bauernb ^aben, uui) folc^en Obligationen, 
benen roed;)elnbe Sikrte alö Unterlage gegeben finb. ^ür bie leiteten [inb 
^^autelen möglid) unb benibar, bie für bie erfteren nic^t nötig ftnb. ^a, 
ift bic Jrage, ob rein fpefulatioen Unteiueijuiungen, loie fie meJjrfac^ 
folc^e ^inauj^gefeilfc^aften finb, bie ^u^gabe uon Obligationen überl)aupt 
geftattet fein fofie. S)ie i^age ift burd^ belannte itataftrop^en ber U|ten 
jtrifi^ immerhin na^e gelegt. 

©enereU empfehle id^ bie SBeftimmung, ba| aUe ©efeUfd^aften m. h. 
bie Obligationen anheben ober oulgegebett l^en, i|re ^anjen fottten 
verSffentlid^en mftffen^ genou fo n»ie bie SlftiengefeSfd^aften. 3n biefer 
^inmt beße|t eine 8fldFe ber ®efetge6ung. ®enere(( empfel^Ie td), ba| 
iebe <9efeD[fd(aft, bie Obligationen autgiH glet<$s^^9 ^ SKu^obe 
von Obligationen im ©inne beS @d^Ibnerfd^reibung^gefe^e8 einen $er« 
ireter ber Obligationeninlober befteUe, femer baf bie Unterlagen, bie bem 
Obtigationenbienft gemibmet ftnb, einem ^reu^änber übergeben merben 
mu) jen. 

@eneret( ift baiauf gu achten, ba| ba^ ^}ied;ti>üerhältniS jroifc^en bem 
inbuftiieüen Unterneijinen unb ben Obligationenin^obern auö ben Obli= 
gationen in aUcr unb jeber iKid^tung flar unb prü^ife l)erüürgel)e. "I^er 
Jert mbuftiieUer Obligationen ift oielfa(^ mangelhaft. (5^ mu| tunlid^jt 
llac au^ bem 'JJiantel ber Obligationen h^oorge^en, ob bie Obligation 
ljl9P0th^iarifch funbiert ift, ob gur erften ©teile, ober ^u einer anbeten, ob 
unb in weld^em Umfange unb unter meldten ä^oraudfe^ngen bie emittierenbe 
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©efellid)aft bLiedjti^i ift, roeitere CbligQtion§fdjulöen fonua^iaren, o5 bie 
@cfeü[d)aft eiiüa berechtigt ift, ^efilobjefte für fc^njcBenbe 58erpflid^tungcn 
5« öerpfönbeti, fo ba^ unter Untftänben bie 3^anfiet§ 'i^or^ugörec^te für ge= 
roiffe 3?eriiioiu'n':^ttiIe por ben Stnleiljeiilauhiaern erhalten fönnen. @# foHen 
mcicTitlute Mnteticii für bie 53euriciluna ber inneren (^iiie einer ©efeHfc^aft 
nic^t übergangen fein, rote 5. toie lange eine (^iefeUfc^aft fon^effiomert 
ift. gewtffen '^erfe^rgunterne^mungen ift bie ^auer bev ^njefftonen 
oon ber größten äßtc^tigleit für bie ^eutteilung ber enoattenbeii !ßfO' 
fpevitot be§ Unternehmens. 

^d^etnbat am nftdHIen liegt ber SBorfc^kg, bajl ein beftimmted 
iSÜnii smif^en OUigottonem unb Slftien^ be^m. €tftmm!af)ttal fictert 
werbe. 3n biefer $tnjt($t ftnb ttn}»eifel$aft gemiffe btSpofIttiie gfe^Ier 
mS^ienb ber Grifts gu ^age getreten. ®tne ^mmobiliengefeQfd^aft mit 
einem JCapital wn V'9 fRiOionen Storf (at (eifpietSweife verfuc^t, 
6 SÄtÖtonen DBIigationen emtttterett. bcn meiften ^äffen tottb e^ 
geroife ben ®iuni))ä|en ber ©oUbität entfprcdjen, öafi ba? Obligationen^ 
fttpuul nid;t f)öf)er fei al^ ba^ älftienfapitol ober bauiiUer bleibe. 2lber 
generell roirb firf) biefe ^orm ni(^t öiir [teilen I äffen, '^iellcid^t fann nad; 
Äatet3orien untcrfducben werben, ^n memei :^btjauDluiig über bie 3)iagbe= 
burger ^Bau- u:it> .Virebitbanf in ^^nnb 111 ber ^X)rudfdjvtil€n be§ S^lerein^ 
§abe id) beifpielöroeife ?eigen raoHen, baß öie genereÜe Öeftimmung etne^ 
^er^ältniffe^ jroifd^en Obligationen» unb ^ftienfapitoi in ^nmenbung auf 
biefe ^ettfc^aft bebenflic^ roöre. äi^enn femer ein Sergmerföunteme^men, 
bad jal^relong 50 ^/o ^ioibenbe verteilt ^at unb je^t i tum er no^ 30 % 
gibt, gerabe «et( eS ein geringes Slftienfopitol ^at, Obligationen andgeben 
moDte, marum foOlte eS bann ni^t Aber ben betrag beS SKftienfopitotö 
j^inottS Obligationen emittieren bürfen? fBenn ein ^fittenioerf, bcffen ganzes 
SCftioum mit einer SRorf ju Sud^ ße^t, Obligationen emittieren mi0, 
foSte eS an bie <S)ren§en beS ^ftienfapitols gebunben fein? 9Bir fyänn 
^ergtDerfSunteme^nutngen, beren Slftien 600 fielen; menn baS eingezahlte 
3lftienfapital fll€ ^Ra^imum be^ Dbligationenumlaufg ma^gebenb fein fotl, 
füll bann bei ^inicniuit gai md;t berüdl'idjiiijt irciben? ^kidjiäufl man 
bie 2lu^gabe ron Obligationen fo, ba^ ein beftniniueö '-I>erl)ältniö ^um 
2(ftienfapitQl generell eingel)alten werben mu^, fo reijt man $ur Äreierung 
ungefunb ^rof^er 2Iftien!apitalien. 

5)nbem id) nud; auf biefe Slnregungen freute befcbränfe, tierbeble ic^ 
nic^t, bo^ mich prinzipielle groge beft^äftigt, ob nic^t in ^Jejug auf ben 
inbttftricllen Ärebit eine öücfe in unferer berjeitigen Ärebitorganifation über= 
laupt oorl^anben ift? S)ieSrage beS inbuftrieHen l^rebitS i^ bisher mefent« 
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l\d) Dom 8tanbpunft bcr Ärcbitgcber bctrad^tct roorben, aber nic^t 00m 
Stanbpuntt ber frcbitbebürftiqen ^nbuftrie. 3öenn ^'3nbuftrieIIe oiet= 
fad| ben teuren funfriftic^en .^rebit ftatt be© langfiijUaen c^enommen ^a6cn 
unb nehnuu, [0 ge[d;iei)t Das nid)t immer au^ Unfenntnis ber ©efafjren bc^ 
fu()ffiftig€U ^rebtte, fonbern geft^te^t oft aud ^ot unb in Ermangelung 
einer anbeten Ärcbitquelfe, bcnn bie 3Iu?nn6e uon Obligationen ift ein nic^t 
immer gangHarer SÖeg. ^ie Umroonblung befte^enbcr geraerSltc^er ^riuat* 
iiRteme^mtingen in bie ^ttienform ober bie fofortige ^rftnbtmg fob^et 
tlntemeiffliingen in ber S^rm Don STIttengefeUfi^afien gef^te^ fe§r oft nur 
be^^alfr, meil ed bem einzelnen privaten nt^t mSgltd^ i^, tn onberer SBeife 
bie gefunbe Sfunbierung bei ®ef4dftd erreichen. Sitefe Senoenbnng ber 
$Cftienform ffir fletnere unb mittlere @ta(tif{ementd beKage ic^. glaube, 
bafi e9 mögltd; ift, eine beffere Orgonifation bed inbuffarieflfen JCrebitt l^er» 
aufteilen, a(§ jie ber^cit uorl^anben ift, unb id^ roiff barüber an anbetet 
»EteUt' midj tunlidjfi balb auefpitcfien. ©elingt eö, bca (>itbanieu proftifc^ 
au^5ugeftalten, märe bamit ein neuer 3<^ftor oor^anben für bie ^bung 
ber beutf(^en ^ubufirie. 

SReine weiteren prop^plaftifc^en 33orf(^Iäge in JWücffic^t auf bie Störungen 
im beutfc^en Sirtfc^aft^Ieben ge^en am ber Beobachtung ber S^atfac^e 
^etDor, ba^ bie meiften inbuftrieden unb Bantunteme^mungen, bie oon ber 
Sttifii me|r ober minber fc^mer ^eimgefu^t würben, in bie gform ber Slftien^ 
gefedfi^aft eingefletbet ftnb. Kornett fle in anbere ®efeSf4aftdformen ein« 
geEIeibet ftnb, fornien meine 9$orf($Iäge aud^ ffir btefe anberen ®efel[fcl(aftd« 
formen al# metfl gutreffenb unb vermenbbor in 9etrad(t gebogen werben, 
^er ^nfac^^eit wegen fei oon biefen anberen ©efeUfc^aft^formen abgefe^en. 
^uf bem Gebiete beS SftiengefeOfc^aft^roefeng fmb ^i^flönbe oor^anben, bie 
bcm 5(ftiengtfellf(^aft^ro€fen al« folc^em nic^t imanent fmb, beten 93efeitigung 
iud)t ciuc 8djiüäd)uni[ bv^? <'tftiengcfeOfrf;aft*?iuetcai. utiaula^t, uielme^r eine 
©clunbuncii unb jträftiputu], bcren gortbeftanb aber eine S)i^frebitierung beä 
Siltiengefeüfc^aftöroefenö m meitercn Greifen uerantaffcn mu^ unb oeranfa^t 
^at, unb mit ber ©efunbung be^ 2lftiengefeIIfc§aftßraejenö mürben auc^ bie 
Untemer)mun(^cn, bie in fie eingeffeibet fmb, mcfentlicf) gefunber ftc^ ge« 
ftalten. ^ic gorm, in bie ein iubuftrieüe^ ober ^unlunteme^men ein« 
gefleibet ift, ift eben nic^td ^ugerlic^eS, nid^t etroad, road miQfürlic^ ab« 
geftreift werben fönnte, fonbern fte ift mefentli(h unb mitbeftimmenb für 
bad Unternehmen, unb wenn auch ^i^ ^e^auptung ju meit ge^t, bag nur 
in einem gefunben Siöxptx ein gefunber ®ei{l mo^nt, fo enth&U fte bo<h 
oter S%t<$ttge«. 

et^tiften CXIII. • SertaitUimgeit 1M8. 10 
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2Bir gelangen Ijicriuil gkic^jeitig 3U loidjtigen fo^iülpolitilc^en (Sr= 
roägunc^crt. ©olanae in StfiiengefcIIfd^aftett nur ein relatb ftciner STcil be^ 
SSolfs^oernuH^ens moefticrt max, mochte man mit bcn 9KtJftänben be^^ ilftien* 
gefettfd^aftßrceienS ftd^ leidster abfinben. 6eitbem aber eine fc^r er^eblid^c 
Duote beö SSolf^oermoaenö in ^UtiengefeUfc^aften inoeftiert \\t, befte^t ein 
unoerfennbarcd, unabroei^bare« Öffentliche^ Sntereffe, biefen 3)ii|ftänben nadj 
^tunlic^feit entgegengumirfen, jumal ft(^ bei bem SBo^l unb äBe^e ber 
ädtiengefedfc^aftm letnedmegd Icbigltc) um i>ie 9l!tionäre, fonbem oor allem 
um bie (Blöttbiger unb indbefonbere au4 um bte Sn^er oon Obli(|aitoiien 
lanbelt. 98tf finb m((t in bec 2a%t, bem ^ro^en iton3entvattottd|»(o$4 
bem Gebiete be8 ^onhoefen^ entgegenjumafen, o(gIetd( babutcj unjnieifel* 
(aft aud^ mattete ^((ftbigung eintritt; mit ftnb m((t in bevSage, auf bem 
Gebiete ber ^ Silbung oon ItmteDfen^ S^nbifaten^ 2^ntft$ 

pro^ibttio entgegenzutreten, mof^u eine prinzipielle S^eranloffung leinet- 
roegg oor^anbcn tft, aber rotr müffen aSe biefe ©rfc^einungen unter \o^iaU 
politifc^en ®efic^t§pun{tcn prüfen. 

Unter allen orgaui)d;en (Einrichtungen be§ SlfticngcfcUfchaftSroefenö ^at 
feine \o ipenig bie auf fie gefegten Hoffnungen unb ^rroartunqen gerecht= 
fertigt, roie bie ^nftitution be« StufficfitöratS. Dbrno^f baö nütorifc^ ift, 
finb boch bie bi^futablen ^^orfcfilä^u' für bie Reform be^ Sluffichtöratöroefenö 
nur ganz »ereinjclt ju 2;age getreten. foUen bie einzelnen ^^orfd^Iäge 
hier nict)t fritiftert roerben, eg beftc^t bie Üflotroenbigfeit, bie gunftion beg 
Slufficht^ratS aB ^tpetf^aft unb ber einzelnen ^uffichtdvai^mitglieber fad^» 
(jemä^ ju präzifteren unb bamit gleichzeitig bie pefuniäte unb ^afie<(tlt(^e 
SevantmortCi^Ieit vic^tig p fotmulieren. S^abei mu^ vetmieben »eubai, 
bie ber iQpitaÜtaftigeten unb befferen (Elemente a»a bem SlufP^tSvot 
SU oeranlaffen, um etma ein Stro^mftnnertttm gro| au ^xt^tn, mobei bte 
eingelnen @tro|mjintter mie SHrol^ipuppen von unoerontmoirtli^ett ®k9|« 
attbnilren geleitet werben. 

@tne bringU(|e Slufgabe ber ®efe|gebung befte^t barin, bie ^nbioibual^ 
rechte ber einzelnen 9luffichtgrat8mitglieber Ijciauö^ubilbcn. i)ie|e ^nbiuibual 
i<id)U [inö öuö ÜLUielat iijxcx y)aft|)[lid)t. ift raeiteren Greifen unbefaniU, 
ja felbft oieten ^Utgliebern von Slufftcht^räten ift e« nicht zum öeroufniein 
gcfommen, bap boö 2luf[ici;törat^fotlegium zwar Siechte unb ?JfIi(hten bat, 
ba| aber baä einzelne 3J?itglieb be§ ^luffidfjt^rat^ nur ^flic^ten, aber feine 
Siechte hat. ^a§ einzelne 3Rttglieb beö Jäufficht^ratö \)at nur im Kollegium 
Siechte, nicht barüber h^n^u^- Söohl aber ^at eg dl% einzelne^ ^itglieb be« 
^ufftchtdratd eine peluniäre ^erantroortlichfett, bie eben auS ber Soltbarhaft 
folgt — 9« einer ^bänbenmg ber @oKbar(aft »erben bie gefe^gebenben 
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fijrgane fid^ meinali^ uerfteljen — unb l}at tine ftrafrrdjtlic^c 5Serantn)ort= 
lic^feit. '^m iiüüegium ent|d)eiDc: t>ic 9}?ef)rfieü. ^ec^te {)at baö einzelne 
5Wttglteb beö ^uffi(^t0iat^^ nur etwa burc^ bte ©efc^aft^orbnung bc^ 2luf= 
ftf^tSratö, bie ja bem C^rmeffen ber üRel^rl^eit bed jtoHegiumd tuieber anleint 
gcgeien ift. einzelne ^itglieb bed Slufftd^tSrat^ a(§ folc^e^ ^at 9«« 

ringere Sted^te al^ ein einzelner ^ftionör. @in ^Htgtieb be^ Slufftd^töratd 
htm^t ja ntii^t aßttotiS« 3» fein. (£8 ift bte Slufoofre ber (Sefek^ebung» tn 
ioo|I envoQencn ©renken bte gnbimbuolred^te ber einzelnen S(uff«|t0rat9< 
mitgttebcr l^u^sudlben unb gtoor bemrt, b(i| bte (qftgKu^en $3orf(^ften 
j)iotngenber 9latur, a(fo bitrc^ ©efc^äftdorbnung ntc^t abättberltc^ ftnb. 

^d; ipred^e hier auf ti)vunb nuincr gegen meinen i^'iCfen ?stemlidj auc- 
geöet)nten foniultalioen ^^rarU auf bem ©ebiet bc^ Slftieuioefen^ unb id^ 
roerfe ?^rat^en auf, bie in 'i(ufftc6t€ratoinemien für bie Siegel nic^t ent^ 
fte^en, [0 lange aÜes' roirlüd) ober fdji'inbar c^ut gc^t. ?Wic^t§ ift frieblid^er 
aU bie 'Si^ungen oon ^^(ufftcfit^ratofoUeauni fmb , fo lange eine r^efell= 
fc^aft profperiert. ^^Ztc^tS ift üürmifc^er unb aufgeregter, ai^ bte ©i^ungen 
berfelben $erfönlid^!eiten , bie einer ^ereinbrec^enben 5lataftrop^e Dorau^^ 
gel^eii. @ine t)onftänbige Stufgä^lung ber gcfe^H(^ feftjuftellenben 3Kinimat- 
redete be§ einzelnen ^uffu^t^rat^mitgliebeS ift ^ier nic^t beabftc^tigt. @d 
tfi ober beiffiidtdmeife «naioeifell^aft gefe|li(( $tt potuieren^ ba| jebed SRit» 
g(t^ be« SttfTtd^ra» ba< ffM^ l^ot, ^p((t in bie ^ßrotof oITbttitcr beft 
SCufftd^tdrfttd SU tie^mcit tmb )ipar tit<|t nur in btefentgen ^^totofU, bte 
feit fetner Sal^I in ben fCufft^lftNit guflonbe gefommen ftnb, fonbem oud) 
unetngefd^Snft in aUe früheren ^rotofoVe. 

3ebem DJtitglieb bee 2luffi(^tgrat« foHtc jum minbeften ba# 9led^t ju- 
fte^en, SlBft^riften ber tuijilnen Sluffit^tgratgprotofoOe jeroeiU ^u yerlangen, 
fofern eö oer^inbert roar, ber ^i^ung beö 3(uf[id;t^ratö anguroo^nen. ^ebe^ 
91UtgIieb be§ 5Iufftd^t€rat§ foDlte eine ^ionat^biran^ erf)alten. follten 
i^m biejenigen 2)rucffad^en oon ber 2)ireJtion jugefteUt loerben rnüffen, Die 
in ber gorm von Sii^ulQi't'" unb älnnoncen ober wie fonft immer l)inaug= 
ge^en, fonat^ weiteren Äreifen ofmeljin j^ugänglic^ finb. 2ine Ü)htglieber 
bed ^ufftc^tdratö foQten tunlic^ft gleichmäßig ü6er ben internen ©efc^öft^^ 
gang infomeit unterri^tet fein, aU bieS o^ne ^c^äbtgung ber ®e|e0f((aft 
irgenb mb^i^ tfl. Sßon btefem ^ringip ou9ge|ettb finb bie (Sinsei« 
befümmungen ju faffen. entfpri^t bem gefe|li4 ibtuierien frin^tp 
ber 6oIibar^ft. barf nt($t einen !Re($tdauftanb bauemb aufr^t 

erhalten, bei bem baS einzelne ^tglieb bed Stufftc^tdrati» fflr ben JoS 
aivilrec^tlic^er 9%egreßf(agen unb im ^trafoerfa^ten auf feine ooDffommene 
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Uwfenntniö iüi£^tii\i"ttr i^orgän^e mit einigem ^iecjit fit^ berufen fann, wie 
ba« befonntlic^ tatfacf^lid^ qcfdje^cn ift. 

Sßenn ein 2(ue[djuB be^ 3Cuf|tc^törat<s ober roenn mehrere 3hiö)'c^üffe 
unter irgenb iDeId;en Senennunf^en beftef)en, foUen bie 9Jlit(^(ieber he^ 9tuf= 
fic^tigratÄ , bie bem 2(u«fc^uffe nid)t Qnget)ören, bo^ dit<i)t Ijaben, in bie 
$Toto!oUe be$ ^uefc^uffe^ (^inftc^t nehmen? ober foffen [ie gar ba^ 
Siedet §aben, einzelnen «Si^ungen bc« 3lu§f(^uf[e« anjumo^ncn? @§ fte^t 
nichts im ^ege, bie grage pritigipiett )u Bejahen. Mit biefer prinzipiellen 
@teIIimona§me lji|t ti ooDfontmen oereintocn^ ba| iebe Berechtigte 
^t^hctten ooOfommene ^erfi<f{t($ttgiifi9 finben fötinte. @9 tft bumit nic^i 
mi^gef^Iolfen, bii| gum 8etfptel bie JttebttKften, bie in einem itt^ttaud« 
fc^uf feßgefteSt werben, ben einzelnen 9tttfflc(t8t(iten ttnaugängÜct f^^r 
in ^e^ug auf f((we6enbe jton[ortia(gef4äft(, ge))I<mte SCnte^endoperationett 
mit Gtaaten unb @emeinben u. f. m. ba« Berechtigte ©efc^äft^ge^eimni^ 
»ollfommen geroaJirt bleibe unb bergtei(^en me^r. 

3Öl>o immer ein ^luc|i:^u^ au§ bem ^luffidjti^iat befielt, ^at biefer 
9lu5fci^ufe über feine ^^ätigteit feit bcr legten Si^ung bcg 9(uffid^t§ratg in 
ber nat^folgenbcn 3iuffi(^tgratöfi^ung bem Stenum JBeric^t erftatten. 
$Öie ber ©efdjäftöberid^t ber 3)ireftion, fo ^ot ber ^eric^t be^ ^Jlusjdjufjes 
ein ret^elmäf^iqer ©egenftanb ber ^ageSorbnung in ber ^^lenarfttvnin bc^ 
^i(uffid)t^rat^ 5U fein. ^i(uf Verlangen finb bie ^rotofoQe ber ^u^fc^u^» 
ft|ungen in ben ^lenarfi^ungen be^ ^(uffu^t^ratd p oerlefen. ^ie 
organifc^e (Singlieberung ber 3lu§fd^üffe in ben ^ufft(^t^rat, i^re Stellung 
einerfeits 5ur ^ireüion, anberfeit^ }um $(enum bed ^ufftc^t^rat^ ift oteU 
fa(| in ®ef<(<lftdorbnunsen ni^t Hör firS^iftert unb biefe f(ate ^ßräjifterung 
burcl (Seffjsftdorbnungen ifk unentBel^lict. ^ie (Sefd^ftdorbnungen bev 
eingelnen SSenoaltHn^Sorgane einer ®efeSfc$aft gelten ^eute atö ein Sntemum 
biefer SSermaltungdorgane. iflt froglic^, oB bie 9eiBe|a(tung biefer 
$ra£id rAtßc^ ift. ^n vieten Statuten ifl oorgefe^en, bag ber Slufftc^tdrat 
fi(| eine ©efd^öft^orbnung ju geben ^at. Sie^t ba« im 3nteiref|e ber 
3l{tionöre, fo l\€(\t e^ auc^ in if)rem ^ntereffe lüiffen, roie biefe @e- 
fc^äft^crniuiiu] bc)djaf|eu [ei. ^ie aufge^ä(;ltcn ^toiofoUt; i^ciüaljicn ben 
inflruttiüften Gintlid in bie 3:ätigfeit ber 2(ueid;uije unb uielfac^ aud^ ber 

2) ireftion für bie ^eit, in ber eine 2(ufficht«rnt^fiftung nic^t geraefcn ift. 

3) urd) bie (Sinbejie^ung be§ reidjen Stoffe, ber C'^k'ainftanb ber ^Beratungen 
in Stu^fdjufjen geroefen ift, würben bie ^(enarii^ungen beß SiufficJtgrotÖ 
einen bele^renben unb orientierenben ^n\)alt gen^innen, mä^renb je^t oieie 
^lenarft^ungen fo in^alt^Io^ fxnb, roie bie ©eneral©erfammlungen. 

(Siner Befonberen (Snoägung Bebarf bie Srage, oB Bei einer me|t» 
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cjilieberii^m ober üielgluberigen 2)ireftion bie ^rotofoÜe ber 2)irettion^* 
fii3U!U]en bem einzelnen SJiitglicb beö 3Iuf[id;t^rat^ ^ugJinglic^ fein follcn 
uub fönnen, ob fte in^befonbere bann j^uc^äni^Iic^ fem foUen, roenn minbeftens» 
brei 3Hit(^Iieber bcö Sluffic^t^rat^ bie Vorlage ber ^rotofoUe oerlangen? 

bie einzelnen ^?itglieber be^ Stuffu^töratS in ben laufenben (Bef(^äftS= 
Qatig ber ©ireHion nic^t ftörenb eingreifen büvfen^ ift felbftoerftänblic^. 
Slber ba$ ^eratitroortlic^feit^gefä^I roirb er^ö^t, roenn baS einzelne SRitoltä» 
bed 9lufft((tmts bad Mt^t ^at, itmxtialb gmiffer wo^Umo^ms ®(enjen 
<Sin{U(t in ben inneren ©ef^dftdgang gu neigen , bie ^3ecanti90vt[t4!eit 
wirb geßeigert, wenn beiienige, ber bod SHed^ bc« (StnIbKdd (at, biefed 
^t^i ni^t ouSftbt. ^e ^oftBarfeit wirb gerechtfertigt, »emt man gu tun 
itnterlS^t, mi man gu tun befugt mar. ^Der^eit beruht bie gan^e $er* 
faffung bed ^uffic^t^rotd ouf bem, mad man „Vertrauen" nennt. 2)a9 tfl 
lein für bie juriftifd^e Äonftru!tion oerroertbare^ HKoment. 2)ie 9?erfaffung 
beö 2(ufficl;lcratt i[t auö jeuei ^cit Ijeiubeigenommen , m öei ba^ ^ecl;t^^ 
fcerouBtfein noi^ md)i beftanb , ba^ für bie ein,^elncn 'JJlitglieber be* 9(uf= 
fic^terat« eine unter Umftänben für fte ruinöfe, pefuniäre ^aftpflicfit unb 
eine i^re gan,;(e bürgerlid;e (^jiften,^ mögltd^erroeife untergrabenbe frimmefle 
J^aftbarfeit beftef;e. ^Der einj^elne Stufftc^t^rat Fjat auc^ ^cute eine 3>er= 
trauenöfteÖung »ie ber gange Slufftc^törat , aber une beja^lte SJertrauen«= 
ftellung. ^6er aud[) n^enn man bie (^teUung be« älufftd^t^ratd im @efamt= 
Organismus unb bie ©tellimg ber einzelnen ^lufftc^tMte fönte ber Slu^ 
fc^ftffe in ber angegebenen äftic^tung iuriftifd^ beffer formuliert, menn man 
tnfomeit bie SBertrauenSfrage oSjcltioicvt, BletSt no^ immer ein rett^ed Selb 
bed Vertrauend ödig. 

!Rad( einer SÜid^tung ftnb bie $eipfli4tungen, bie im ^nbeUgefe|bu4 
bem ^ufftc^tdtat jugeroiefen ftnb, nie( gu meitge^enb. lOie gefamte 
ted^nertfd^e 9leoiftondtätig!ett ift aud bem ^flid^tenfreid beS ©efamtaufftd^ts* 
rat« (oSguldfen. &9 ift ti^c^t, menn bie (^efe^gebung einem dtefeUfd^aftS« 
Organ i^erpflic^tungen aufer(et3t , oon benen fie rcei^ ober bei einiger 
Drientieiuug iDiffen mu^, ba^ biefeö @eft'lI|d^aft^organ biefe S]erpflid;tungen 
nid^t erfütten fann. 2öeber ber ©efamtauffic^törat nod) einzelne oon ii)m 
^u beftimmenbe 'DJiitglieber fönnen bie S3üc^er unb Schriften einer ©efeU^ 
fd^aft oon einigem Umfana einfe{)en unb prüfen. @te fonnen rco^f ben 
beftanb an JlBertpapieren unb 2ßaren unterfuc^en, aber nur burc^ Stic^* 
proben unb ©tid^proben finb na^eju gänjlic^ wertlos. @in jHed^t ber 
Unterfud^ung aber ift iUuforifc^, roenn bie Unmögtid^feit ber Ausübung 
biefeS SRec^t« ^njcifello« ift. 3)er Seftanb ber ©efeafc^aft^faffe läfet fid^ 
pmotnf^ prüfen, ober biefer Prüfung fonn ein er^ebti^er 9S^ert nic^t bei« 
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gemdlen irerben. ^ie Prüfung ber :^a^re^re(finunqen uub ber SBilonjcn 
i[t für bell ©eianuaurfiditßrQt ober für eiuAcIne uou U)m bei'tinimtnbe 
SlUtqlteber für bie fReg^d unmöglich, ^icr 6ebarf ee einer tief einareifenbeti 
organifc^en 5ieuge[taltung. Sc^on ber oberflädjlic^flcn iicienl arac^tuin-^ 
mul e§ auffallen, ba§ Bei einer SRei^e noticibtnbtnr ®efe0fc^aften bie bex* 
Äotaftropt)e unmittelbar corauegegangene ^ilanj mit ber söeft^einigung oon 
99ü(^meoiforeti oerfel^en getoefen i\t, mom(^ bie ^ilan^ mit ben Süc^em 
üBereinfttmmenb befunben rourbe. Sir ^aben aber erfaßten, bajs jahrelang 
unrid^tige ober gefälf(^te ^ilanjen aufgefteUt roerben fönnen, o^ne ba^ bted 
etitbedt nmtbe. 9)en einzig rid^tigen SSkft ber Steform »et^ bie engUfd^e 
SdttetmooeOe vom 8. SCugitll 1900 (me bie Sludgol^e von ^d^rrmeifter^ 
Serlin 1901, 6. 112 ff.). 3n (Simlonb ^at man in bem Institute of 
Cbartered Acconntance eine ntufter^afte ^t^f^i^^n ber Sfi^eneoiltmt. 
m erhielt birn^ Hoyal diarter oom 11. ^i 1880 J(ot|>ovaüondteii^te 
unb fyd feinen 6i^ in Sonbon. fDer Ctoerb ber !D{itgliebf($aft tft an 
ftrenge Sorbebingungcti gcfnüpft, bie befte^enben (JEamina finb im 
einzelnen corgefc^rieben. 2)ie ^Beftetluiig tineö [tanöigcn SücfjerreDiforg ift 
fett ber genannten Slftiennoüellt obligatorifc^. Sie ift eine ,Sronng§= 
emric^tung, am erften oergleidjbar mit ber [eit bem 3fieid)ögeie| com 
1. ^ai 1889 ^ 51 ff. (^efe^Ü(^ angeorbnctcn '^Reüifion , ber bie (imnh^= 
unb iliUrtfc^aft^gen offen) d^aften in regelmäßiger ii>ieberfcl)r unterliegen. 
S>em ftänbigen Öüc^erreöifor fte^en ju jeber 3^tt bie fämtlic^en ^ü(^er, 
ätcc^nungen unb Belege ber ®efe0fc^aft ;ur (^inftd^t offen, ^er ^uffu^tS« 
rat unb bie Beamten ber (ätefellf(|aft finb oerpflid^tet, i^m jebe geroünfc^te 
äludtunft unb ^ufflürung erteilen. Über iebe vorgenommene 9%eotfum 
l^ot ber SÜeDifor einen S9eDiftondberi(it su oerfaffen, ber ber nfi4|leii 
®eneralverfammIunQ |itr Sefc^bilfoffung oorjulegen \% 6eine $f(i4t er« 
|lre(ft {!($ unBef^rSnlt barauf, bie wa^re finansieOfe Sage ber ®efeaf($aft 
jur 3ett ber Steoifion gu erlwiben unb anzugeben. S!)ie Slic^terfüSung feiner 
$flt4ten fann f<$mere pefunidre Stadtteile ffir i^n ^aben. €<$imnet{ier 
bemerft , biefer ©üdJerreDifor fommt feiner ^flit^t nid^t baburt^ mdf) , ba^ 
er lebiglic^ (^inftc^t oon ben Süc^em nimmt, oi)\u weiten: jiac^foiftijungen 
au^ufttiicn unb o^ne fic^ bie ÜWü^e gu geben unb ju fe^en, oB bie Sucher 
felbft bie Jüiüjre ^^inanslage ber ©efeflfc^aft ^um Slubrurf bringen. iBicI= 
me^r muj er eine angemefiene Sorgfalt auf bie g^eftftellung »ermenben, o6 
bie Süd^er ein ronfirfieitÄflemanec^ Wilh gemöfirert ober nid;t. Sc^irrmeifter 
ermähnt emen fonfreten ^-all: ^4 i)atte. ber ftänbige ^üc^erreoifor einet 
San! einige Soften auf ber Ärebitfcit« einer oom Sluffic^tgrat aufgeftcfften 
ga^reSbiiana bemängelt unb in einem befonberen 6<$reiben an ben ä(uf« 
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fiditörat auf bie iKängel aufmerffam tu'madjt unb il)m geraten, feine 
XiDibenbe ijur 2^uöjal[)lung gelangen la)jen. 3Iuf 53itte beö 2Iuf)id}t3ratg 
liefe er ftc^ baju oerteiten, eine biegbejüglid^e 53emeT(ung m feinem ,^ertififatc 
^ur 33ilan5 unterbrücfen. 3n ber barauf folgcnbcn ©cneraloerfammiung 
tinirti' bie una6geänbt'itc ^^ifanj be^ 5(uffi($t€rat§ ben 5lftionäten vorgelegt 
unb öon biefen genehmigt unb gemäH bem SJorfc^log be« Slufftd^t^rat^ 
bie 3SerteiIung einer ^ioibenbe befc^Ioffen. Das ©eric^t erfannte, baf; ber 
Sfic^cncoifor feine ^flid^t (gegenüber ben ^ftionären nemad^täfftgt ^abe. @r 
imiTbe »erurleilt, aug eigener 2^afc^e ben ©efamtSetrag ber jur Slugj^a^tung 
gelongten ^otbenbe an bie ^efeQfc^aft ittvfidiuoiitaüen« ^ie SRitgiiebcv 
betf genaimfteR 8ttd^cvtcvt|iimdtn|Htttt8 fhtb firetlt<( fe(t foloente Satte, 
^mUHUfxvm, itoufleitte, bie m einen Bimm wm tSUi^tn, pvaftifct 
l^an^ebilbeten faufmänntf^en {^ttfftbftften ^Iten. 3<^^^4c 9(IHen« 
gefeafd^aften pflegen Vtitglieber biefer SnfHtutton au W<iimtox^otm au 
befleOfen. 3n einem anbeten ühtt ben mit Berid^tet nmvbe, lehnte 
ber Sleüifor bie 2lner!ennung ber Silanj ah , roeil i^m bie ©ifanjen ber 
^od)ieige)t'U|d;aften nid;l uingelegl rourben. "ÜJ^an fügte \\d) unb gab i^m 
(SinbHcf in bie 53ilangen ber ^oc^tergefeßfc^aften. @ö [teilte fic^ ^erau«, 
bafe m ben Xod^tergcfeü|djafien bie ^itgliebet be^ SlufftcfttSratS bereit« 
Tantiemen befamen unb bie ßrträgnifje biejcc ©efeDfc^aften gingen nodjmalö 
burd) bie ^antiemepflic^t bei ber ^)^utterge[e^Ifc^aft. ^)er 9^eoifor fe^te 
but(^^ baji in einet guftnote (ei bet ^Uanj bet SKuUetgefeUfc^aft bied be« 
metft mürbe. 

Sie gan^ anber« ift bie Stellung eined folc^en engUfc^en ^^üc^et^ 
teoifofS ate biejenige eined betttfd^ S3ad^etreoifot9. S)ie gan^e gnftitution 
fielet In (Snglanb auBembentIt(| 9ie( ^§ev old bei uni. @ie bietet oiel 
gTd^ete ^avoniien gein&| ber ootl^anbenen ®)>e}iaH»iIbting, gemA^ bem ba« 
(tttter|le|enben (Satantidnpitol, fotft ben SCnfovbetungen bed ®efe|ed unb 
einer rigorofen 9ie(^tfpre($ung. 3n ^eutfc§(anb ^aben mir je^t einen 
Sa^erreoifinr onf SOticn, bie beutfc^e 3:reu^anb«®efeaf(^aft in 8er(tn. 
^a<l^ i^rem S^orbtlb ftnb berortige ©efellfd^aften ^u organifieren. ^ie 
fi)[ienuttiicf)e STu^bilbung dcui ^3udje;TCüi|ü;eu , namentlit^ für 3lftiengcieü- 
[d^üftcn , föiinte unter 2lnle^nung an unfere 43^J^i^«^Iöl)oc^fc^u(en fic^ erfolge 
xüd) ooU?iitf)cn. 9Jber fd^on je^t folltc mon einen ftarfen 2)rucf ausüben, 
ba^ jene lafontfcfien ?<emerfungen , eö fei bie SBilon^ c^anuft unb mit ben 
33ud)ern ftberemftimmenb befunben, alS nic^t genügenb erachtet tuirb. Qi 
foEfn bie ^üt^erreoiforen angeben, in nielc^em Umfang fie bie ^Han^ gc« 
prüft ^aben, ob fie beifpieUroeife bei 53anfen bie Übereinftimmung ber 
Ofi^er mit ber ^nefponben) fonfiatiert ^aben, ob fte oKe $often ber 
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San! abbiert loBen, 06 fUmtli^e Sanfau^süge mit ben SBfi(|em oerglid^en 
loorben finb. ^ux^, e§ foHen bte einzelnen SRtd^tungen angegeben merben^ 
tn benen t^re S^eoifionötätigfeit fic^ gcltenb gemotzt ifdi bcrart, ba^ [ie bie 

Ü6cr?^eugung ^k^iuoimen f)ahen, c§ fct bie ipaljie fiiian,!,icUc x^ac^e ber Ö5e= 
f£Ü)c()a[t gur bcr Sieuifton oon i^nen erfunbct roorbcn. C^s t[t Jat)ad;e, 
ba§ mandje 2)ii€horen aU JRcoiforen „9tid)treDi[oren" Ijaben. ^Dtand^e 
(^3efeÖf(f;aft roä^lt ben Dteniior, ber i()r bequem i)t. Unbequeme Sleoitoren 
lueiben abc\ef($üttelt. Unbequeme iHeöiforen finb biejmigen, bie oiele 
?!Konita jie^en. 2)aö trifft natürlich feine^roegö burc^ioeß gu, 'iUelen Öe* 
fettfijaften ift ein finbiger ^üd^erreoifor überaus angeneljm unb rocrtooU. 

5öenn bie ©infü^rung bcö ©pftem^ ber englifc^en iöüc^erreoifton in 
^utfd^Ianb erfolgt, fo ift bamit eine fad^gemä^e @ntlaftung bed ^2luffi((|td« 
taii j^ergefteOt. 9)ie äSetantwortlid^feit bed SUuffu^dtat« Bewegt fu^ bann 
in ben ^rci^en, bie i^v gejiedtt »erben ISnnen. S)ie Sltfietreoifion gibt 
bann bie ÜSetjeugung non bet ti^tig «erftonbenen „fomeSett SVi^tigleit^ 
be( IDtlan^. 3)ie {Haftung füt bie materielle Sti^ttgfeit ber Silan) Bleibt 
bem Slufftc^tdrat neBfl bem ^orjlanb. S)ie 3;ätighit be« Slufftc^tdratd 
fängt ba an, roo biejenige ber ^Südjerreoiforen auf^drt. 3n bem nwimel^ 
fid) ergebenben Sinn f)Qt ber 3luf[id)terQt bie 3at;reörec^nungen, bie 93i(an5en 
unb bie 2?or[d)läge jur 03eminnöerteiluiu) ^u prüfen. 2)er ^iuf}id;töiat Ijai 
6orqe ,^u tragen, ba^ bie mm $.^orftanb il)m »orgele^^te, ber ©eneral- 
öerjamtnlung ^u unterbreitenbe SÖilan^ Har unb voa\)x fei. Sitan^roa^rl^eit 
ift ba^ burc^meg erftrebenbe S^d. ^ebe§ ^3}?itg(ieb bee 3Xuffic^t#ratg mufe 
perfÖnlic^ bie Überzeugung ^aben, ba^ bie 6ilan,5 roa^r fei, boß fte 
materietf rid^tig ift. ^iefe ÜBerjeugung foH objeftio begrünbet, ni($t etn)a 
lebiglic^ bur(^ ba^ 'Vertrauen auf ^UtgUeber be^ ^orftanb^ ober auf 
ein^^elne ^itgUeber bed Slufftc^t^rats funbiert fein. 3n bie ^(uffidjteräte 
foQten bemgemA^ nur foli^e $crfdn(t((!eiten eintreten , bie geeignet finb, 
eine fold^ objeftioe Übergeugung m ^n BUben. SelBft aulserorbentlidjf 
tü^tige j{auf(eute ftnb unter Umjiftnben nid^t in ber £age, bte ^Uanj 
einer ^ftiengefeKf^aft fefBft ^u sieben, aber fie foOen Befö^igt fein, fiber 
bie 3Ret|obe ber Siton^ierung fic^ fc^Iüfftg 3U matten unb über bie 
materielle SVic^tigfett ber SUanj fic^ ein Urteil Bilben fdnnen. ^enn 
im ^inblicf auf bie gro^e pefuniäre, unter Umftönben aud^ friminefle ^^r» 
auttx)ortIid)teit bae S^ercu^tfem biefer i^ncn obliei^euben ^flidjt in bie 
ilreife einbringt, aus benen bie 3luffic^t^rat^mitalieber gcroäblt ,^u lueröen 
pflegen , bann ift ein njcjentlicfjer Schritt jur ©eiuüDung ber iMftiengeieH- 
fd)aft :bilan5en gefc^e^cn, bann wirb bie ^agb nad; 3luf[id)törat^ftetlen ftc^ 
minbern, bie QaJ^l ber beforatioen ^uffi^^tdräte loirb fic^^ oerringem unb 
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tner eine StuffidjterüUjtellc annimmt, oijnt öie Öefäfjiguui^ , bie eben als 
uriembe^rlid; bejcic^nct roorbcn ift, barf fic^ nic^t besagen, wenn er unter 
Urnftanben fd^roercn pcfuniärcn ©c^aben tvagen mu§. 

i[t bemerft Toorben, ba^ ber ?Iuffic^tÄrat bie ^^f(icf)t fjabe , [ic^ 
t)arüber ju oergeroiffern, ob nad; ricfjtic^en faufmänm|d)eii (^runb)a^en bie 
^ilttn^ gebogen ift, ob qI[o bie Öilan^met^obe, bie angeroenbet mürbe, 
richtig ift. Dafür ^enf(^t in foliben unb erfal^renen faufmönnifd^en j^reifen 
ein ungemein feined (li>efü^l. ^eroorragcnbe mifjenfc^aftlid^e Ittv6eiten über 
bie SUanitevung namentUd^ bet SthiengefeUfd^aften ftnb feltfamenoetfe titelt 
von Stattonatüfonotneti, fonbem oon Suriften geltefett vorben. 3(( oerwetfe 
auf bad SBevf oon Stmoti filier bie Qilanjen ber IKfttengefeQf^aften tmb 
auf ba^ in biefen ^ogen erf^ienene ÜBcrf oon Stel^m. 3^ litt oon 
Snttengefettfd^aften bietet digcnorten ber 8i(an$ierun0 nnb fiber ^al^Iretij^ 
^Singelfragen befte^ no4 ni^t Übereinßimmung. 

^tt fummartfc^en ©cfic^töpunften ift auf btefcm ©ebiet ber ©uc^ungen 
unb 53ilan3met^oben nichts getan. 3JJan tmin alle SIrten ber 'ilftungciell^ 
fdjaficn in üjrer ^^efonber^eit erfafjen unb fiu jebc ©attung ber Slftien^ 
gcfeüjc^aften bie nd^lt^e 5öud;ung^- unb '^ilanJimet^obe feftjuftetten oerfuc^en. 
©e(b|tnernänblid) aud) eine gro$e ^a\fi allgemeiner PJefic^tgpunftc, 

über bie ÜbLieiuftimmuug beftefit. Da§ ®efagte möqe an ein<^einen 58ei= 
fpielen erkältet roerben: 3Sor fur/jem ^at fic^ in ber 5i>reffe eine lebhafte 
ge^be in Öetreff bei ^ilnn^en ber ^amburg ^lmenfa-^afctfa^rtgefenfc^aft 
unb bed ^Rorbbeutfc^en filo^b entfponnen. ^ae ^ftänbnid oon ©c^iffa^rt^» 
bilanjen ift o^net)in nic^t ganj leicf^t. ©c^on bie grage, ma^ unter @emintt 
bei 6c^iffairt^6Üanien oerfte^en x^, bebarf einer getoiffen Orientierung. 
Wan unterff^bet bei @((iffa^bi(an5en ben Setrtebdgeminn, b. i. ber 
6eiotnn, ber Iebigli<t au9 bem 64iffa(rt<6etrie6 o^ne Slbret^nung ber 
jä^rlic^en Unfoßen unb @teuem ft($ ergibt, ben 9nittogcn»inn, b. i. ber 
Oeninn noc^ 9l^|ttg aSer Unloften unb einen 9{etttgewinn: ber (Beminn 
nac^ ben 9(bf(^retbungen. SRanc^e f(^(agen auf bie itoften eincd ©c^iffeS 
bie ^au^infen, anbere nic^t. 

^at fid) nun bei ber eriualjuten ?vel}be Ijeiauägtluiit , ba^ ein 
gtoBer l*üß|ttiiiD ift, roenn bie ?Irt ber 93ud)iniaen bei ben (^rofeen 2)anTpf= 
f(^iffahrt^(^eyeUfd)aftcn nid;t tuulidjft einljeiihd) irfotnit. ift ber ÜHmfc^ 
lant (V-L'^^>^iu ^^^B bie beiben (^rof^en ©e[eOid)ai:en über bie (>5vunb[ä^e ber 
illUanjteruntj ftdj oerjtänbigen möchten, banut eine jutreffeube 'iiergleit^ung 
für bai^ gefc^äftlic^e ilBirten ber beiben Unteme^^mungen mögU(^ fei. SDiefer 
Siunfc^ ift nietet unberechtigt unb bei einigem guten Hillen {ann i^m mol|l 
entgegengefontmen werben. @d ^anbelt ftd^ eben nic^t nur um bie 9l!tionäre, 
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foTibcm um bte ^Snbxqiec, ^efedfc^aften , bte Sn^aSerpo^iere audgebeit^ 
(laben no(^ nte^r als anbere äffe Urfac^e, burc^fK^tige , üergleic^bare 
^Uanjen gu Dcroffentüc^en. -BRon f)Qt bee unnteren aud^ ö^fagt, bofe bie 
Seröffcntli(^uiu3 ber $ö§e ber 2(bf(^reibungcn uncila^Iic^ fei, bie 2lftionäre 
feien bcred^tißt, über bie $ö^e ber uorgcnommenen Slbfc^reibimi^tn i>]itteilung 

erraffen, ^ie grage ift 5. 53. in ^ürffic^t auf bie beutfc^e Seoantc^ 
Sinie in Hamburg (ur @rö¥tevung gelommen. ^iefe «Jorbetung ge^t meinet 
(&taö)tmi gu iDeit. 

3n ber Siegel geben bie ®d^tffa§ttögefeQf(^aften tiur bie gefatnten ^M- 
f^ireibungen en bloc, roeil fte fürd^ten, burc^ eine @pe$ififation ber 
f^reibungen i^re gefc^äftlic^en gntereffen fc^äbigen. ^\d)t mit Unted^t 
glauben fie in^cfonbece bei eoentueUem SS^auf von ^d^iffen gef<^bt0t %u 
»erben, wenn bte SCbfc^retlbungen ffiv jebeS einzelne ®<$iff angegeben fmb. 
Senn etn fe^ niebrig ^4 f(> n>^^ naturgemäß ber Itftufer 
entfpred^enb bem nt^gen 9tt(l^)>retd ein niebriges ®ebot ma<^. (Si ift 
aii4 ni^t angegeigt, für ben goE eined erhielten ^o^en Sruttogeminn« bte 
^onfuvren^ auf bie ^lentabtütSt einer Sinie oufmerffam fia modHen. ÜRan 
barf TDoIjl biefe (rn»ägung in ?Rü(fficftt auf bie Sc^itfal)rt^qe[eöfti^aftcn at§ 
bered^tigt anerfennen, rco^renb alltiDing» im aügcmeinen i!ib)d;reibungen 
nic^t in einer ©umme angegeben werben fofften. ^-Piinji^siefl foöte jemeil^ 
erfic^tlic^ fein, lyorauf ^b[d;reibungm erfolgt finb. ^oc^ läfet fic^ biefer 
©runbfa^ betfpiel^roeife andt) bei ^mniobiliengetedfdjatten n\d}t ftreng bnrd;« 
fiifiren. Unter aßen Umftanben [oÜten bie ^Ubfdjreibungen über (^ierumn« 
unb 'i^erlufttonto ge^en. 2eiber be(iel)en in ^i^e^ug ouf ben ©eroinn« unb l^er^ 
luftfonto feine gcfe^Iic^en 53eftimmungcTT. ^ber bem 3(uffi(^t8rat mnf^ felbft- 
Derftänblii^ bie Spejififation ber ^^(bfc^reibungen augöngltd^ fein, ^er %u.f- 
ftc^törat mfirbe in biefem trotte in feinem Beriet an bie ©eneraloerfammbutg 
§u bejlätigen ^aben, ba| i^m bte @f»e}iftfation ber älbfc^reibungen vorgelegen 
^abe unb ba^ bie Einreibungen pon i^m fflr genügenb erachtet morben 
^nb. ^e gefamten Serie ber @4iffe bflrfen in ber Silanj feineSfaOd 
fjö^ix angegeben »erben, cXi fie tatfä^U^ finb. ifl aber nid^t gerabe 
nötig, jä^rlic^ für jebeS ®4iff eine befonbere Bewertung §u machen. 

Um bie 2(bft^reibungen für bie einzelnen Schiffe intern richtig 6e= 
meffen, ift eine roeitge^enbc ^iibiuit'ualiueruTu^ unb ©pesiiulifleiung noUij. 
Wlan ^ot iinterfc^eiben groifc^en gradjtOünipuin unb ^^serfonenbampfem. 
^Die idebcnsbauei eine^ gut gebauten grac^tbampfae i[t auf 20—25 S^a^re 
5U f(Jä|en. 2(uf ben (frfte!)ung«prci§ roirb man bei einem ^rac^tbampfer 

0 bi§ 6'/2^'o abfdireiben müiien. (i'in ^^erfoncnbampfer ift fd^roer auf 
feinen ^ert ^ prüfen, befonberö beö^alb, mit er einen fpe$ieQen äBert in 
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t»et Sinie alö [oictjev iyat Xie ilbft^reibungen fönnen audj nic^t (^leidj^ 
rnüpig fein. S^U^^Ö^ [torfen Sd^tuanfungen ber grac^traten rnüfion bic 
©efettfc^aften Beftrebt fein, in guten ^a^ren bie Slbfc^reibungen moglic^ft 
f)0(^ ju bemejfen, um in fc^Iec^ten fporen ju fönntn. S3ci ber Beurteilung 
ber ®(f)ine ift baraitf ^^licfftrfjt ^^u ncf)men, ögb burc^ neue (Srfinbunciert 
ber SBertma^ftab für bie Beurteilung emeS ^c^iffed oerfi^oben roerben 
tonn. Sei ^erfonenbampfem ftnb einer befonberen Beurteilung bie f(M 
(genannten S^teflatnef^iffe, olfo bie gto^ übcvfeeif«^ Sitcudbampf» )u 
tintcnocifen K 

nng{et(( f4i9tett0er bie Oeitrtetlung wn 9t(an|en ber Qkwid* 
fd^ften tinb ber 9etgmeil8*SI{tien()efefif4aftett. @te ifl fflt bad gro^ 
$ublifum einfad^ unmöglich. Sßebev na4 ®enimnatti(ioetfungen , nod^ nad^ 
3)totbenben fem ba eine Onentierung gefunbeit wetben. 

2^ie Uli ber iiÜan,^ieiung i[t bei ben (iicjucilfc^aftcn aud> leine übet- 
einftimmenbe. 2)ie alte 'tD?etl)obe ber ^^ilan;\ierung gibt ben ©emerfen feine 
Überftc^t über ba« Äopualfonto. S"^^''!'-^'^^»''"^^ finb öie 3}Jetl)ot)en ber 316^ 
fc^reibung burd^öuö uerfd^ieben. ©ae mau aber an$ ben *i8ilnn;en in feimm 
JvatI crfefien fonn, ift bie an ttrorlung ber )^rage, iDeldie i?J.vbeitni auf 
Betriebe genommen fmb, bie unter Umftänben ben (S^arafter oon Sieuanlagen 
^aben. (Sinjelne ^ec^en betrachten bag roeitere ^Ueberbringeti Derfc^iebener 
©c^äc^te, um neue Sohlen aufgufc^Iie^en, al^ eine ^euanlage, anbere S^^^^ 
bagegen nehmen berartige ättbetteit t)öllig auf ben betrieb. S>a^er mu% 
man, um eine Qkxmtf^aftifnlmi n^Hg beurteilen Itonen, fu| non 
icß, jtt gfaS über bie $rasid ber 8ilan)terung be(e^ (offen. SMefe 
Unterfil^iebe in ber 9(bf<$ret(nn0 (^w. Sud^ung oon fRenanlogen (efle|en 
Ottd^ bei ben Sergwertö'StftiengefeOfc^aftm unb ber gleiche ^rojentfa^ ber 
8bf4reibungen bei ber einen ®efe0f^aft ift burc^aug ni^t gleid^bebeutenb 
mit bemjenigen bei einer anbeten. 

IKan fann biefen gragcn auc^ üon einem onberen ©efic^tgpunftc qu^ 
nahertreten. 2)ie Äarbinolfrage ift: 9Bag ift roirflic^ ber Ertrag 6ei einem 
Bergroerf? ©inb bie ^^oft^"» fünftigen ©eroinn oorbereiten burc^ 2lu^= 
rid^tung, burcf) Einlage neuer Sc^äc^te ufw. al^ „Ertrag" betrachten, bejw. 
bem (Ertrag juguft^reiben ober nic^t? 

@tnb biejenigen ^2ludrichtung^foften , bie ba^u btenen, ben ^uffinftigen 
®eminn norgubereiten, auf bie ^Ibfttoften ber ie|tgen ^robuftion ^u nehmen 
ober qualifizieren fle ^ aU ^erfleHung eines neuen 9Bert«B^ einer llapitaU 

i^tnan)«^erolb vom 20. f^ebruax 1903 @eite 96. 
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«nlagc, We ba^u bient, fünftige ?Jrobufte, ^, 93. Äo|Jen, gu geroitmcn? 

<iin,5elne ©ruben rechnen hai, ma€ ftc ausgeben, auf bie je^igen ©eli)[tiü[ten, 
anbere nid^t. 

gibt Sergtperfe, bie 2öcrt barauf legen, mit großen Slbfc^teibungen 
prunfen. Um bag 5U fönnen, rechnen fie bie Sofien für neue 2lnlagen 
^um Ertrag: bie gan$e ^u^ric^tung, bie Somd^ttttigm ufio. ä(uf btefe 
iBeife rechnen fie gto^e ®m\nne f^erau^ unb baoon fönnen fte grojse 
fd^bunijen mad^eii. ^&ad imponiert bem ^ubliiim. ^ubtihtm fentit 
ni^i bie tlmftfinbe, auf benen bie 3R6g(i(|fett fo^et SC6f(ireil&un0en tu^t. 
Anbete @mBen fd^mben ba9 alted fd^on voimt% von bem ©emtnn oB, fie 
itel^men olle Sto\Un auf bie @e(6flfopeti. 

Unter aUm Umftänben ift barauf ju üd)ia\ , bafe 2)Jittel üoüjanben 
finb unb aufyeroenbet werben, um ba« 53ergn)erf obju)c§reiben. 3)lttn fann 
bei SBergmerfen nid^t oorftdjtig c^enug fein. 2)er S^ergbau ift ein ri^lantc^ 
(iJefc^äft unb uerlangt me^r älefcrueu alö jebe^ anbere ©efcdäft. 

l'on größter ^ebeutung für bie ©olibibät bec ^ilanjen oon $ergmerf9« 
^efeUfc^aften ift bie Bewertung be§ 93ergmer!^, be^ gangen unb bev einzelnen 
^eile^ loie ^od^ man bie 3Raterialien^ bie $tobufte, bie SRafc^inen bemerten 
toiß? Sei 9Raf4inen fommt e9 auf bie 9(rt ber Snafc^inen an: g^ber» 
mcf^ittm, 9Baf{ennaf4inen , Sanbmaf<$tnen ufm. ^et iDtafc^tnen wm 
^flttenmerfen lann man meni^ obfd^teiben, bei ©ntbenmafc^inen mu^ man 
i)od) abfc^ireiben. 

Seljr genau unterfuc^en foüit man auc^ bie Ur|ad)e ber 5^apital= 
«rt)b^ung bei ^eicjtüerfen. S)ie ?ve§Ier früherer iöilangen rcerben be^ öfteren 
, faniert" burc^ 3lufna^me üon neuem .Hapital. 3?er uorbanriene }yii)U 
betia(\ njirb burc^ neueö üapitüi i'aniert. Soldje^? nciu^:> Hapital ift 
«igentüd; (Jrfa^ bcö alten. 5)ian läßt baö alte Kapital ftiUfc^roeigenb be= 
fte^en, baö neue foU bie 9tentabilität beS alten unb neuen jlapitalä ^er= 
fteQen. ^an fann feine ^ioibenbe me^r auf bad alte jtapital begasten 
ttnb be^a^U ober will begal^len au^ bem neuen Kapital ^ioibenbe für 
bad alte unb neue ftapüal. Ibit ^ioibenben ftnb bei ^gnetfen oieC«* 
f ad( 8U 

%ixx aKe inbufhrtelfen ttntemel^mungen ift bie e^rage ber Qerec^nung 
ber Selbftfofien von nuiuvorbentlic^er ^ebeutung. 2)er ©runbfa^, ba§ bie 

Stlüftfoften in Die tiilaui^ eiui^eie^t mxt>m öuifen, ift fo gu ücrfte^en, ba^ 
bie fic^ recf)ntiiid; ti^ibenben ©elbftfoften aU 3Kasimum ber cin^ufe^mben 
©umme gu betradjten fmb. @g fann aber fein , ba^ bie ©infe^ung ber 
^elbftloften in bie ^ilan^ burd^au^ ungered^tfeiptigt ift, ^. 8. wmn eine 
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Sltila^e umer^SIinidmä^ig teuer ge(<rat worben i^. Sn biefem %atl foQte fte 
niebrifler Btlanjtert roerben. 3)ie ?vrage, ob eine 2(nlage unoerj^äUni^möltc^ 
teuer gebaut lüorben fei, ift ober feine^roegö immer leicht \n entjdjeiben. 
Unoer^ältnigmä^ig teuer gebaut i[t anfc^einenb eine 2(n(Qiie, r^ic im 3?er^ältni^ 
jum @e(6ftfoftenprei§ gering rentiert. 3(6er nn:uev[tiuun baB nic^t 
immer bie aiu^enblirflic^ niebrit^e ?l'?eTUal'intiit cntiditibenb ift, namentlich 
bei Einlagen, bie auf oiele ^^a^re gebaut rooröen fmö unb bei benen nac^ 
allgemeinen (Erfahrungen eine ^teigetttng ber StentabUUät ecmaitet toetben 
tann^ lote 3. ^. bei ^il«itanlageit. 

Set InbuftmOfen (Skfefff(||afien finb bte SSkttonfttte bcd Snoentaidfonto« 
oon auf erotbentli^et Sebcutung. (Bi feß^ufleffen, tnmtenieit fte re^nerifd^ 
futibtevt finb. @te benil^ oielfac^ auf Sd^ä^ungen unb ba8 föfit ftd^ in 
me(en griffen titd^t umgeben, abcv e9 otSt auc^ ^aflfe, in benen ein 6eflere9 
t^unboment gefunbcn roerben fann. Sei fertigen SBaren ift ber J^erPeflungÄ» 
preiä ,5u ermitteln. iXi \\i uanunüid; ju prüfen, 06 in bem angelegten 
?Prciä fc^on ein föeroinn enthalten ift, roo§u oielfßcf) bei 3?orftänben ^}?eigung 
befte{|t. Stetö ^at ber 5(ufft(fjt^rat barauf fein Slugenmert ^u ridjten, bafj 
bie ffiarentager nic^t f)0(i) in bie ÖiJan^ eingefe^t roerben unb in biefer 
SRic^tung Geeignete ^ed^erc^en an^ufteden, eoentueü unter ^in^u^ie^ung ge^ 
eigneter 6a4)Derftönbiger. 

^ür bie Silan^en aSer inbnftneffen ttntente^ntungen fpielt bie fjtage 
beir Slbf^Teibttn^en eine grofe 9loOe. 3n ber äSorna^me ber S{bf($m6ttn$en 
liegt gm i wit e n bed öfteten eine intenftoe muterieDfe tBerffigimg» ba bte $K6* 
fc^reibungen ben ®n9tnnau«wetd gan$ er^ebli^ beeinfluffen fonnen. ^e 
S)toibenbenpolttiI unb bie Slbfc^reibung^politif fielen int engen gufammen« 
l^ang. S)te rid^tige ^iotbenbcnpoKtif bcift fid; namentlich bei inbufhieOen 
Unternehmungen vielfach mit ber richtigen ^et^obe ber ©ilan^ierung. 3lber 
bie ridjtige !Öilan5ieiuiu3xMueiljobe auefinbig 511 luadjtn, ift namentlich f^'^ 
neue Kategorien geroerblicher Unternehmungen überaus fdjuiieng. Wlan 
oergegenmärtige fich nur, roie 53. bei ben .f^ppothefenbanfen, bem jüngften 
^roeig beö ^anfroefen^? , er^'t fe^r aÖmählich unb bi§ ^um hewt^öcn ^age 
nodj nicht gan,^ übereinitiinmenb, bie ^JJethobe ber 53ifan?ierung au^gebilbet 
rooiben ift, QJanj anbere ^^robleme aber entftanben für bie (fteftri^ität§^ 
gefeüfchaften. $ier entftanb in SRücfftcht auf bie Silanjierung nicht nur 
bie grage bc« richtigen 2lbfchreibung«fi)ftem« , fonbem auch beifpiel^roeife 
bie grage bed ^wtpunft«, mit bem bie Slbfchreibungen ju beginnen hatten, 
bed $rosentfa|ed ber ^(bfchreibungen, ber felbfitoetftönbtid^, je nach bem 
ObieEt, oerf^teben ift unb vor a0em baS $rob(em ber Berechnung ber 
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^dbfdofUm, 5Dtefe Btn^nm^ tft feinedwegd fo etnfo^^ »te ^es Sole bteft 
^emetti^tn ootaudfet^t. 

Ibit ®ntnbfö|e, nac^ benen bie 2;Tand|>4)Ttt)crfic^ening§gefeIIf(^aften t^re 
$Bi(an$en miffteUen, ftnb ^inftd^tlt($ ber Semeffung ber ^rMen« unb 
©t^abcnreferoen nic^t übereinftimmenb unb für bie 53eurteilun(^ ber ^ilanjen, 
bie o^nel^iii von jebem Üufienftel^enben nur fd^ioet beurteilt loerben fönnen, 
ift bie Äenntme biefcr ^atfud^e iric^tici. 

Sei einer SRcform bes SlftiengefeUidjaftöiedjts foUte bie 33efugnt« unb 
bie i^erpfliditutig ^nx 5luffte[Iung üon 'Bifanjfc^emata für bie ^auptarten 
ber SiftiengefeUfc^often bem Öuiibe^Srot Itbertragen werben, ©oroeit hcm 
^aifertid^en ^(ufft(^tdamt für ^rioatoerfic^erungeti btefe ^ilufgabe jugeroiefen 
ift, bebarf e« feiner weiteren ^efe^e^befttmmun^en. gür ^^pot^efenbanfen 
lönnte eine gvö^ere @in^eit ber Bilanzierung noc^ erreid^t werben, ^ie 
Stuffteflung DOK Silatisfd^emata mäxU ber jc|t ^etrfi^ben ä8i(Uflt unb 
3erf ptitterung ber OUansmet^oben gcwiffe ^xcmtm fe|en unb bte rid^ttden 
9Uan)metl^oben üben loieboutit t^te jiDingenbe Stfitfmthing auf bie Qu<^ii(|9« 
met^oben. S)a$ wfitbe otd^ete Itlorl^eit unb ^xötm S)urc^ftd^tigfett ber 
SUonaen fd^affen. bcn^ftttben 110, 111 ber ^cffd^riften beS ^em« 
tf% ein teid^ !RateitaC unb finb reid;Iic^e Belege bafür gegeben, ba| größere 
(Sin^eitlic^feit ber Bud^ung^= unb ©ilan.^met^oben nid^t länger entbe^jrt 
roerbtn taiin 3Die iliißftäube [iub jdjiLUüb, bic SiHfür ift grengenlo^. 

l)aUn ]\d) eben 5j^^ud;ung^^ unb ?^iIa^^me{l)oben forter^allen uu^ 3^^*^"^ 
in benen bie betreffcnben Banfinftitute noc^ fleincr waren , in benen fie 
^oc^ften^ eine proüinjielle, feine nationale, am aQerwenigften eine inter= 
nationale 9?olIe fpielten. 2Ran hat öfter bcn Ginbrucf, ba^ m ben beliebten 
Bud^ung^= unb Bilanjmetliobtti ein fleiner 53ud)^altergeilt me^r gewaltet 
i^at bie fd^öpferifcje liraft ber 3)iänner, bie bie ©röje unfcre^ beutfc^en 
BanfwefenS begrünbet l)aben. Unb bie Sitttttr ber BiCanjierun^en 6ei in* 
buftriellen ©efeUfc^aften ift nid^t minber gro|. 

3Bie bad (Srforbernid einer Sateien unb burd^ftt^ti^eren (Defialtung ber 
9ilan)en unabweisbar ift, fo ift aud^ eine wefentfid^e Umgejlaltttng ber 
®ef((äftöberi((ie unabraeidBar. gm § 260 9(6f. 2 beS $anbe!d(|efe|(u4ed 
ift neben ber IBilani unb ber gewinn« unb SBertuftred^nuno ein ben 93er« 
mdgenSflanb unb bie ^^ftniffe ber ^feafc^aft entmidefnber IQeriij^t bed 
S8orflanbe<S neSft ben Bemerfungen beS ^lufftc^tdrated oerfangt, ^n raeld^ 
SÖcife ift man in ber '•^rajiä be^ SlftiengefeUfcftaftewefen^ biefer ©efe^eS* 
Dorfc^rift nac^gefommen? .^eute finb bie n;ci[ten ©efdjäftöberid^te eine 
3)eforation ber 53ilanj, ein me^r ober minber raortreic^eß 33eirocrf. 
Ijabe ^unberte, pielieic^t ^aujenOe pon ©efc^äft^beric^ten gelefen, o^ne barou^ 
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trüienbtüeldie ^BeleJirungen fc^öpfcn p fönnen. 3)abei benfc man, ba^ bie 
<55efd)äft5beridjle bod; lii^ciUlid) \ut [adwunbige iHUionaiv beftimmt finb. Qin 
^nftitut [aqt ^ur (Erläuterung feinet @ffeftcnfonto§ : 2)er Seftanb an 3Bert= 
popiercn fetu fidi uiiaminen auö 16 Der|d;iebenen ©ertpapierjjattungen, 
m benm unter aubtien 3^2^/0 ige 3)eutfc^e 9ici(^ganlei^e, Slntctlfrfjeine ber 
bauernöen ©eroerbeaueftenung (ber ber ©croerbeauöfteßung ift nic^t an* 
gegeben) unb Slufjig^Xepli^er t^i)enba^n=^ßnontäten gehören. Gin anbetet 
^nftitut bringt jur Kenntnis ber Slftionärc, ba^ ber ©ffcftcnberi^ faft au^= 
fc^lieglid^ m$ feftoeisin^lid^en ^nlagen^erten befiele, ol^ne mitzuteilen, oh 
bie $a))iere nwiiigflend (dtfenofttigig ftnb. dine Sani teilt mit, bad (Effeften« 
fottto beße^e oud 13 aRtSioneii nid^t bovfeiHifingtsev (Sffcheti unb 20 9Kiat> 
onen BSrfettofingt^et (Sffeften unb unter SdrfengSngtge ®ffcften ftnb »ieber 
Sttfammengefa|t 9lei4danlet(e, Itonfold, inbufhrteDe DBKsationen in einer 
©timme 9on nenn Millionen. (Stnjelne SnfHtute oermetben ed, bie Umfä^e 
auf etngetnen Aonten anzugeben, bie ©tücfga^t ber eingegangenen unb ou^« 
gegangenen 2Bed^]'eI nac^ i^rem 3)urcl^fc^nitt^betrag , bie '^^^ geführten 
Konten nennen, anoeie geben biefe l^afjlen. (Sinjelne geben bti 3jebuoren 
unb Ärebitorcn an , auf rcieoiele klonten fid) biefelben nerteitcn , anbere 
unterlaufen baß, einzelne berichten übei bie iJätigfeit ber giUalen einge^enb, 
anöeie geben ben ©efd^äftegang ber ^^ilialen nid^t an. @ine 53anf gibt 
feine 5Ked^en)c^aft über bie §ö^e ber fommanbitarif d^en 53ctciliaungen, 
eine anbere trägt nidjt ba^ geringfte Siebenten, biefe Eingaben machen, 
^a^ burc^ biefe ©efc^öft^beric^te ni^t bem Qki\i unb bem @inn be^ 
^anbeldgefelbuc^eS entfprot^en wirb, ift mir un^roeifelf^art. forbere 
nu$t me^r unb ntd^t weniger , aU ba^ bem ©eift unb Sinn bed ©efe^ed 
entfprod^en werbe. Sin <SteOe ber €<l(einberi4te in fd^ablonen^after Raffung 
mit nid^tsfagenbem Snl^alt foHen burdtnveg oSe SlftiengefeSfd^aften fo(<(e 
Beriete treten, bie wirflifl^ ben SBerm8gen8|lanb unb bie Ser^&ltniffe ber 
©efeUfd^aft entwitfefn. ^ier^u gehört in erjUer Steide, ba| in bem dte« 
fc^äft^beric^t in prS^ifer, prägnanter gform bie ©runbfS^ angegeben ftnb, 
nadl benen bie Silan^ aufgemacht worben ift unb groar f offen biefe ©runb' 
fä^e in jebem ©efdiäftsbevic^t rcieber^olt loerben, fo ba^ ber 2Iftionär unb 
ber ©Idubigei, in^befonbere and) oei Dbligaliüneiunljabti ol)nc auf frühere 
©efcjäftöberic^te ;^urüdgreifen muffen, bn§ 9JiateriaI ber ^Beurteilung ber 
Stlan^grunbfä^e au^ bem 33eri(^t felbft entneljnien fann. Slujer ber S)ar= 
legung ber ®ilan3mett)obe foll in bem ©efd^äft^berir^te eine Erläuterung 
jeber ein,iielnen ^ofttton gemeinoerftänblid; gegeben fem. ^n ben meiften 
Silanjen roirb j. unterfc^icben jroifc^en SHeport«, Sonibarb^, gebedften 
unb ungebetfeen Debitoren. Säklc^ed ilfiterium aber bie hänfen für bie 
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Sud^ung eines $«|lend iititev 0lepott« ober unter Som^orbS ober unter ge« 
bcdften 1^6ttoTen annenben, foEte In ben @ef($äftdBerid^tett mf|t i>ex^ 
[c^roiegen werben bftrfen. Stud^ nic^t, wenn jte von SomborbS fpred^en^ 
0^ e$ [id^ unt 9BarenIom6arb$ ober um ®ffcftenIom6arb9 (anbelt. 

^ie 33ilan^ fott finr imb burc^ftd^tiq fein, bcr ©efc^öft^Beric^t foff bie 
'iinUjrljeit ber Öilau;, cil}aiten. ieytcr ^.'tntc lianbdt ci> [id; um i^ilarii^^ 
n}of)rf)eit. 3t^ Iaf)e oorläufig batjinpL [teilt , ob utib inroiemeit bei einer 
SHeform ber ©efe^i^cbimg öcroifje jiDingcnbe üiuinien ber 55iüiti ^eiung für 
bie ein^efnen 'JIrteu ber ^tfttengcfeüfc^aften aufgefteüt iDcrben mögen — bie 
©efunbung unb i^äuterung bes 5(ftiengefenf^aft«TOefen^S mu| in erfter Steifje 
oon innen ^crau^ erfolgen , aber id; münfc^e j^. 5Ö- aud bem ^öeric^t einer 
^mmobilicngcfeUfc^aft §u erfe^en, ob bie Immobilien }um ^aufpreid in bie 
Silan^ eingefe^t ftnb, ober ma^ bem Haufpreid jugefc^tagen roorben ift, oh 
etwa bie iinftn ber auf ben 3mmo6iUen no4 ru^enben ^pot^efen ober 
gar 5^/0 bed ©efamtfaufpretfeS, ober ob etwa gar 3:aiwerte in bie 9tlan^ 
eingefe^t pnb. 34 iofinf<i^e 6ei einer 8ergwerfd6i(ang aui^ bem (Sefd^ftftd« 
berid^t jeweifö )u erfe^en, wd^t älrbeiten auf ben ^Setrieb unb wel^e auf 
9leuan(age«^onto genommen ftnb unb bergleic^en me^r. ^c^ wiOf cni bem 
©ef^äftdbert^t bie fiber^eu.^uug entnehmen lönnen, ba^ nur reoliflerte ®e« 
roinne, nid^t ftttfuftttorife^e ©eroinne im ©eroinn* unb ^Berlufkfonto eotbent 
gemadjt unb ^ur 'l^erteilung oorgefdilaiuii tüerben, bajj nic^t geftunbete Oe« 
roinne aU bereite^ realifierte ©eroinut bdjanbelt roerbcn: 9lIIe bicfe SSor- 
fommnifl'e )inb in ben (e^ten 3a()ren uer.^eic^ncn gciuefen. 

Jür bie Sieget roünfcfje id), ba^ bie :}(b[(^rcibungen [pejifi^icrt reeiDen. 
35^0 aber in ber Tat au§ ber Spe^ififation ein ^ad)tcil erront^fen fann, wk . 
3. 33. unter Umftänben bei Scfjiffaf^rt^gefefljc^aften, aud; bei ^nimobiUena 
gefettfd^aften, fann man juiafjen, ba^ bie !^bfc§reibungen in einer 6umme, 
o^ne weitere Erläuterung, im ©efc^äftgberic^t erfolgeit, nfferbint^^ mit bcr 
audbrüdlid^en (hüärung im ^eri^t be€ Stuffid^t^rat^, ba| bie Spe^ififation 
ber S(bf(|reibungen i^m vorgelegen ^abe unb oon i^m angemeffen befunben 
worben ift. 

34 }un&((|ft, fuTj gefagt, ben einzelnen ©efeSf^aften grofie gfret« 
^eit in ber 9Iufftellung i^rer 8Uan$en geworren. Bit mögen tun, wad fie 
Bffentlid^ rechtfertigen fönnen, aber, wad fte tun, foffen fie öffentlich xt^U 
fertigen. @ie mögen ben ^ut ^aben, ^arbe 5U benennen. Unb bafür mujs 
ber Sluffic^t^rat mit bem Sorftanb eintreten. ®ann wirb oorüberge^cnb 
bie eine uuD anbere ©cfellfd^aft raeniger l;o^e ^^iüidcudcu geben, [iftiue 
Äurfe werben aur öaö rid)tige ÜKaJ rebu§iert, bie sÖcrfenagiotage roirb m= 
minbert, aber geheime 6chäben roerben bann nic^t mel^v oon einem ^o^r 
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auf ba§ anbete fottgepfianjt, rechtzeitig toitb bad D))eratiottdtnefjer angefe^t 
ttiib bie ©umme bcr fd^roeren ©nttttufd^ungen wirb verringert, ^ag SSer* 
trotten ber ^ftionäre wirb rücf^altlofer unb nad^^alttger, berni bie ^ftion£bre 
vnffm, ba| bie ©efd^äftsjolre |tf( nid^t gletd^en. 

3m einzelnen mü^te ic^ nod^ folgenbed ^ingufügen: 

2Bä^renb ber jüngften Ärtfi§ ^at fi(^ ergeben, ba^ ©ielfac^ ba« S3er« 
^ältniä ber 3Jiutterßc|eIi[cl;aft 3:oc^tert3t'feU[djaften lucbcr in ben S3ilan5en 
nod^ »iel weniger in ben (^iefd^äft^beric^ten in pflid^tmäBiger T^orm jum 
älu^bntdf gcfomtnen ift. c5 ift »orgelomnten, ba& bie S^atfac^e, ob unb 
roetd^e enc^ere ^e^ietjungen groifd^en ben einzelnen ©efefffd^often beftanben 
i)aUn, oetf^tDtegen würbe, ^ie obfolute än^^^^t^^it biefed ^erfa^tend 
ift ieii^t erf^tlic^. 

$on einer ällhtttergefeHfc^aft »urben bie S^^\fn OUigattonen^ 
anleite einer 2:od||ter9ereafd^ft garantiert. {Diefe (ikirantiep{li($t $at »eber 
in ber 8ilana nod^ im (!kfi$ftftsberi4t ied|i^% ShwS^ng gefmiben. 
ÜBemommene ©orantien Jinb oud^ oon )99aitfen verff^miegen morben. 
S3e5ug auf bie fiet)>stger Sanf ift bad aud meiner SKblanblung in 9anb 110 
bcr !DrudEfd^riften erfic^tlic^. 

@g l^at \i<^ in^befonbere roäljrenb ber Äripg ^erauggeftellr , bat! eine 
©cfcöfdjaft einen erheblichen Xdi beö 2lftien= ober Statnnilapitalö einer 
anöeten ©cfeÖfd&aft befa^ beiart, ba^ bai^ ©djicfi'al, ^um minbeften aber 
bie {\af)re3btDibenbe ber befi^enben ©efeCffd^aft Qb^än(^t(^ war von bem 
©d^idfal ober ^nfire^refuttat ber anberen @e|tll|d)aft. i.'Iber uicber auf 
früheren Öilanjen nod) aui frül;eren ©eft^äftöberic^ten fannte man bie 
Intimität ber gegenfeitigen Sejie^ungen. @€ entfielt |ier bie intereflonte 
groge, unter welchen 9Soraugfe|ungen gefe^Iic^ bie SSerppid^tung ju ftatuicren 
ift, ba^ beifpielgroeife eine BJluttergefcIIfc^aft neben ber eigenen SSilanj 

bie ISSilon) ber Xod^ergefeOf^aft pubUaieren mti|. (S§ ift femer me(« 
fa(| unabmeidbar^ b(i| neben bcr SHeoifbn ber )6ilan) einer URuttergefett- 
f4af t au4 StcDifion ber SilaiQ ber 3;o4tergefeSf4aft erfolgen mu|, 
nm bie mirtf^aftUcJe ISermdgendloge ber ÜKttttergefeSfd^aft mal^r^eitSgeireu 
baviegen ju fdnnen. 9Iu($ fann unter Umftttnben ni^t bie Milans einer 
^od^tergefetlfd^aft oerftanben unb gewürbigt metben, merni ni^t neben i^r 
and) bie ©tiang ber 3JiuttergefeD[fd^aft herangezogen wirb. 3J2it anberen 
SGöorten: i^i lam bie Öilanj einer '^JiuttergticUfd/afi materiell unrid^tig 
fein, roeil man bie S3ilan5 ber einen ober ber mehreren S^othtergefeüfc^aften 
nid^t berücffic^tigte unb umgefe^rt. Unb e^ braucht fu^ felbftoerftänblid^ 
nic^t um Beziehungen ju ht^^^^"^ bie in bem äludbrud oon 3){utter« unb 

St^tiften CXIII. — Sex^anMuti0en im. 11 
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Xod;t€cgefeHfc^aften d^araherifiect finb. mat^tieUe ^anb, ba^ oer^ 

fd^iebene ©efettfd^aften umfd^Iingt, äugett @tnn)ir!ungen auf bte 93u(^ung$- 
nuinipu(atu)nen biefer t»e(f4iä)enen ©efeKfd^aften unb biefe ^ud^ung^^ 
manipulationen jbi|em mit ^rotngenbev Stotnenbigfeit if^xm (Sinftuf auf 
bie (Seftaltuitg gemiffer QUans^iffent unb biefe SUansgiffem ntttffm in 
tvgenb eitler (efnebtgenben Sotm im ®ef4ftfidben4t tl^te AlorlteDunfi unb 
(SvtStttcntn^ fntben. 

SRon |at bte ttnflavl^eit, bie Unburd^ftd^tidfeii bev ISStlanseii tittb ®e« 
fd^äft^berid^te tmb f(i^Iiegn($ bte 9ilansttn»a^rl^eit bamit gered^tfertiot, bat 
mott ouf bag ju roal^renbe ©e[c^äft§c|C^etntmS , auf bte cücntueH eintretenbe 
Sd^dDigung ber SUtionöre fid^ Berufen Ijat. 'äU oh n\d)i gerabe buidj bie 
unllarcn unb unburd^ftc^tigen Silaitjcn bie fdjtocrftcn ©c^äbigunöcn ber 
Slftionäre unb ©ltiubit;(tr eingetreten ivdxm. ^d) roiH burc^roeg bie Sa^rung 
be^ bered^tigten @efdiLirtet3e^eimniyfe§ , aber man barf mit biefer S^enifung 
niif (^)t'|cl;dTt«i3eI)eini!uije feinen lKi[5biauc^ treiben, ^d) l^abe gefunben, 
ba^ man Dielfac|) al3 (^efc^äftSgel^eimniS aui^gegeben ^at, mai ber jton- 
furren5 bereits ganj befannt mar, nur gerabe ben Slfttonärcn, allenfalls 
noc^ ^uffic^t^räten mar eS unbe!annt. ben ^al^ren 1901, 1902 ^ol^en 
viele ©efeUfd^aften w^Mi^ ausführlicher i6ilan3en aufgemalt, ein« 
gelber fte evUitttert, um bem tief eingemutjeltett SRitfeauen p j^egnen. 
S)ad beioeiji am &efken, baf ed ft(( bei ber fiü|eKen mange^aflen 9Ivt ber 
IBi(an$ierung unb ber nod^ mangelhafteren ^ertd^tattung um SBotrung 
Beied^tigter G^efd^äft^ge^eimniffe nid^t h<tnbelte. 

Mm mtrb nun bie gfrage [teilen, meldte 9loQe id^ bann ber otbent« 
lidjen @enera(oerfamm!ung 5urocife? 2)ie|em angeblich obcrften Organ ber 
Slftiengefcllfd^aft ? ^ie orbentlid^e ©eneraloerfammtung i[l taiiaa;Iid; uor» 
tjauDen 5U1 (ii1cbii]unc] geroiffer Formalitäten: mirb bie 2)iöibenbe icft= 
gefegt, bie mxl)a \dm ule ^Borfc^fag be« 3lufficf;iöiaiö betannt gegeben 
rourbe unb aud^ bereit^? im Äurö ber 2lftien bi^fontiert ift. @ö löirb 
^ed^arge an bie ©efetlid^afleoraane erteilt, für bereu (iiteilung [c^on oor^er 
bie 3)kiorität gefiebert ift. ^^^n meiner ^btjanblung über bie 3Kedflenburg= 
6treli^fd^e ^9pothelen6an{ ift bafür ein braftifc^er Seleg geliefert. 06 bie 
jäfjrlid^e 2)edjargeerteirung an bte ©efeUfchaft^organe beisubehalten fei, ifl 
übrigeng eine feine^megS über ollen Smetfel erhobene ^rage. (Si meiben 
bie audfcheibenben ^uffu(tdrftte gan$ ober teilmeife gem&| bem oor^er fd^ 
feftftehenben Qefd^lul be9 Slufftd^tdratd unb auf @runb ber fd^on tioiher 
geft((erten ^ajmtat gemiU^t unb ei» loerben neue Huffld^tdräte formefl 
gemfthlt fraft bed tatfüthU^ beßelenben uerl^Oten itoopiation^ed^td beS 
älufftd^tdratd. $on einer ißeihe unbafuemer ^fMiMtte, bie unter Um« 
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ftänben ben ^uffic^t^rat oeranttDortUc^ mad^en unb belajten tonnten, roirb ber 

Sluffidjtgrat burdj bte ^nftttution ber ©cneraltjerfammlung entlaftct. Gincit 

€ntf(^benben ®influ| auf bie ©efunbung be« Slfticngcfellfd^aftSroefen^ fanti 

bie oibentltd^e ^eneratoerfammlung niemals ouSftbeit. 92iema(^ toirb 

ber ®efe(0e6img (lelmgen, bie orbentli^e dteneraloeifammbtng beleben. 

9ttemal9 nttb bev wonn^ecsigfte SI|»peII.att bte SQHonjlve, bog eS tl^ $flt((t 

fei, bie i»beiittt<(e (SeneraCoerfammlttn^ $tt befugen, bei ben SKtionftven 

^ibet^oS ftnben« ®mig ungevecl^tfertigt i|l tS, ben SIftbnäten oov« 

jttwafen, ba^ {te fel6ft fc^ulbig finb, roenn fte [c^roere (Snttäufc^ungeu er« 

(eben, weil fle ntcbt rec^tjeitig bie (Seneraloerfamnihing befuc^t ^aben. Wim 

(teile ftd^ boc^ bie l)iIflofcn 2lftionäre öor, mit i^rem jerfplitterten i^iftien^ 

6e|;^, bie ba in eine ©eneraloerfammlung fommcn unb einer 3e)d;loi)enen 

rclatioen ober abfotuten ^Jicf)r^eit üon i'fftten ge(;enüberftcl^ett. ^f^xt mü^- 

fam, tm $?aufc ber ^a^rgc^nte errungenen ^ubiDiDuntred^te fönnen ibnen 

unter Umftanben eine gemi^Te Stü^e genjö^ren. ?yür bie orbentlic^e rs^eneral^ 

üerfammlung ift baö nalje^u bebeutungeiloä. 2Iuc^ eme Steigerung Der 

^nbiutbualrec^te, bie \a oielfoi^ angeftrebt roirb, nü^t toenig unb f(i^lie^i($ 

ift eine ergebt icTil Stetgerung aud^ nic^t gang ungefä^rlid^ unb nid^t ganj 

unbebenfUc^. S)er einzelne älftionär ift in ber orbentlid^en @eneial« 

oerfammlung mac^tlod, jja er ift oud^ nid^t genügenb orientiert, ^ie gur 

^rmdglid^ung biefer Orientierung gefe((tci( oorgef^rtebenen itotelen finb, 

4m4 wenn fte nod^ tpetter etftredt wfiiben, nk^t geeignet, bte Orientierung 

)u gemft^. 9Rit ber gonsen 2urifKf((en ^äiulftton, ba$ td( bur^ ben 

dmerb einer Sftte ©efeQfc^after n>erbe unb bamtt befHmmte Verpflichtungen 

fibeme^me, nantentlid; aud^ bte ^erpflid^tung, bie (Senerafoerfannnlung $u 

befud^en, ift nid^t« anzufangen, ^nbem id^ eine Stfttc erwerbe, liegt e« 

mir ganj fern, aud) l^eivilirfitungcn gegen bie ©cfclljc^aft übernehmen §u 

rootten. ^d) übernehme mit ^kiDujilfein ein SRififo; ntciu: anbere« unb 

nid^tS weitere^. SDic ^urc^fc^nitterentafMlität ber Slftie \\t and) uiel ^u 

gering, aU ba^ id^ irgenb welchen befonbiim 53entü!^ungen mic^ unter= 

?iet)en föunte unb rooffte. gönftigfteu ^aÜ priift man, wer ^ilufftc^tyrat 

ber ©cfeUfc^oft ift unb roer SDtitglieb ber 3)ireftion ift, meift fie^t 

man nac^ bem jturdgettel unb nad^ ber ^ö^e ber bi^^er nertetUen 

^Dioibenben. ättan ermirbt Vitien, um einen ^ö^eren ©eminn gu erzielen, 

üU er mit einem jindtragenben Rapier in ber ^egel ergielt roirb. ^ie 

meiften fiapita(i|ien erwerben Slftien, toett t^r iQanfter btefen ^»erb t^nen 

enqyfte^tt tlnfer SBtrtfdpaftSleben unb unfere wirtf^aftU^en Snfd^auungen 

pnb nod| nieC ju fe|r burc^feft tion juriftifd^en ^ebuttionen unb gütionen. 

ICHe 2;atfad(en bed mirUtc^en Bebend finb no4 uid^t genügenb erfa|t 

11* 
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Mui ber @ef(^td^te bed äi!tiengefeQf($aftön>efend , indbefonbere au^ 
einer l^ifto¥if($^!rttif(^m Unterfud^ung ü6er baS Organ ber @enera(Derfamm= 
Um% cv^tBt fi((, baf bie ®eneral9erfammlung in ber 3i^, in ber eine 
3:o0e^reffe nnb %It4 erfd^etnenbe {^onbel^tungen n»ie ^cute no^ 
(eflanben, g^o^t vor (d& bie SnfHtuiion gur Erlangung einer ifforen, 
burd^ftc^tid^n SIled^d^aft^Blage über bie €ttttatimi ber einzelnen ®efeff« 
fc^aftett. Sange ftrfiubten ftc^ bte Sor^be ber SlfHengefeUfd^aftm gegen 
biefe dlec^enfc^aft^ablage. 6d^Iieglii^ §aben fie biefed Organ ücteptktt, 
©on beffen ^Rac^t* unb ^n^alt^Ioftgfeit ftc con üornfjerein überzeugt 
waren. Unb bic[eß Drgan ^at fic^ oon einer ®eneration ber ^ftionäre 
jur anbeten ©encrotion forterhalten, benn nic^t nur ©cfe^ unb died^i, 
fonbcm aud; lüutfdiaüUdje ^nftitutionen erben fid; roie eine einige Äranf^ 
f)e!t fort, namentlich wenn fte gefc^idt 6(^eininftittttionen §etau^ebiU>et 
loorben finb. 

Xai ©(^einorgan ber ^ed^enfc^aftöablage — bie ©eneraloerfammlung — 
f)at man gepflegt^ über feine ^erooQEommnung angeblid^ nad^gebad^t. ^ie 
9lec^en[c^aft«ab(ttge felbft ift babei in ben ^intergrunb getreten, otelfac^ 
tflttforifd^ gemad^ norben. 2)er 6d^mer|»ttn!t ber S9ed^enf<(aftdablage liegt 
nid^t mrl^r wie in jenen entfernten Seiten, in benen baS Organ ber ©eneml« 
Derfontmlung erba^it nnb erfunben nntrbe, in öffentlichen ^erfammlungcn 
ber Sntereffenten, fmibem in nnferem geitolter be9 UMfd in beut Steden« 
fc^aft^beric^t mit @infc^(u| ber 9ilanj| nnb be8 ^eminn* nnb SSerlnjllontod. 
3>en 9led^enf(^aftdberid^t fonn man beleben, bie ©enemloerfammlung 
lann man nid^t Beleben, ©ie fte^t unter bcm @influ^ oon ^adjtfaftoren, 
fie befretiert im gefdjlojienen 9iaum. 3ic bniii^t taii'ddilidj Kine j!;ffentlid)- 
feit, fonbern umfieibet mit bem Hantel be^ ^ied^te bie ^eimlic^feit bed 
3Serfat)rcn^. 

fragt fic^ aber, roeld^e ^Jlittel 6efi|en wir, um ^u oeranlaifen, baj 
ber ©efet^e^oorfd^rift, H fei ein ben ^l^ermöt-^en^ftanb unb bie i^erbältniffc 
ber ©efeUfc^aft entmidelnber ^enc^t ^er^uftellen, me^r als bieder entfprod;en 
roirb? 6<^emata aud^ für S^ec^enfc^aft^beric^te pnb lonftruierbar. S)a0 
iCaiferltd^c '^luffic^teamt für ^rioatoerftd^erung ^)cit baö mit @rfoIg geion. 
^ie befte 5!orrettur ber heutigen 3Ri|ftftnbe auf biefem @ebiete fann fc^lief^ 
It^ aber t)iellei($t nur auf einem äBege erfolgen: burc^ eine auf ber {^|c 
tl^rcr Ibifgabe fle^enbe unBefted^lid^e 9aiii»refre. Unb bie ®efe|gebttng mu| 
ber Itritil mo|lnwffenber gegenflber|^en aU bisher, 6c||u4 beS 9(rt. 198 
be9 @tTafgefe|bud^$ mütte in liSeraler Seife ber $reffe ^ugeftanben werben. 
{Die gad^preffe barf fic^ nicjt umgeben fe^en oon gu^angeln unb ^QÖftricfen, 
menn fte mit t^ren fac^lid^ begrünbeten, einer beleibigenben Slbfic^t nic^t 
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entfpringenbat niib Ht (ddbigeiriMv %cm titt^t oorgetragenen 9^enfen 

hervortritt. @ine gro|c ©umme Don ^wteUigen^, SJJü^e unb 5lrbeit ift cr= 
forberüdj, um giiien ein anfeile ineuD blü^enbc«, mit aller 5lunft ber ?ReHamc 
gepriefenee, innerlidi tnorfd^es Untente^men bag f(^(üffigc TOenmaterial 
famineln. 3^' früt^er ein berartige« Unternehmen fäCft, befto Heinet ift bet 
Mreiö berjenigen, bie 5lser(u[te erleiben. 2)ie[en üielleidjt f)öc^ftcn 5Beruf ber 
gad^preffc: rechtzeitig gu roamen unb bamit oor unabfe^Baren isBerluften 
^a^iieic^e gnteieffenten fd^ü^en, barf man nid^t aU^ufef^r erfc^meren. Um 
fo {Itenget mögen bie Strafen für frioole Stngriffe ber 9fleDoIt)crpreffe fein. 
Slud unferen t)olf^roirtf(^aftli(^en Seminaren an ben Unioerfttäten unb auS 
ben ^bcld^od^fd^ulen fanti im Saufe ber eine 9ltiga^l junger ftrftfte 
^croocgeten^ bie iotffenf($aftIi(( gut funbiert, bann in ber $racid beS lauf« 
mftnnifi^eit 8e(en8 gefault, ber gac^preffe für bie gesteigerten Knforberungen 
geeignete 9}itor(eiter Kiefern. 91m (efien mfttbe an eine ber QttxMS^' 
^^vtUn eine mirffic^e Sournaliftenl^od^fd^ule [vi angltebem unb ini}(efonbere 
biejenige KHeilung, bie l^ier ing ätuge gefaxt ift, bie 9t(ieilnng, in ber bie 
jüngeren Äräfte bie Ü6eratt$ vtclfcittgc, uncntbe^rlid^e 93orBtIbung für bie 
S^iebaftion be§ anti;efc()ener ^^citungen ecljalten. S^i lU'tugneten 

fie^rern, namentlich für [eniiiuuiftifdjc Übuiujen ber ^anbeligabietlung einer 
füldjen 3oumaUften^üc^|c^ui£ eignen jicj erfahrene Stebafteure großer ^anbel^= 
Leitungen. 

[inb in au^erfter ^rägnanj unb unter ^i^ealaffung aller ^etail^ 
bie x^el)ren, bie fic^ aus ben jüngften «Störungen beö beutfd^cn 2ötrtf($aft^= 
(ebenS für mt(^ ergeben h^^ben. ^mmer mirb e^ S^^^^ ber Überptobuftion, 
ber Überfpannung beg 5^rebitg geben. 3)irelte Heilmittel gibt e« in Keiner 
^a^l. fyibt ttinlid^ft auf fte §ingen)iefen, aber SBetter« unb Samungd* 
ftgnaie fönnen in grd^crer aufgefteSt merben. @ie finb in meinen 
Sorfi^ilgen lonftruiert. ttnfere n»irtf<(a|t(i((en Otganifationgformen mflffen 
bur<ibrttngett fein von gr5(erer IKar^eit, ^rd^ftd^ttgleit unb 9Ba^|Bii. 
Knfew beutf($e f^olfgmirtf^a^ ^ einen er^ebli^en ^eil ber Störungen 
iereitg flbermunben. €ie mirb purifigiert oug biefen ^tjhntngen ^eroorge|en. 
34 mei| aug 9eo(ac(tung unb drfa^rung, ba^ e^ ^ahlreid^e SOttengefell« 
fc^aften unb Unternehmungen in anbcrer ©efeCfchaftlform gibt, bie tabello« 
arbeiten, einerlei, uiuer lüeldjcii Oi^iet^e^^normen fie tätig finb. Slbev i>a^ 
barf unö nicht j^ur Untätigfeit oeronlaffcn. i)cari)bem ein erheblicher 3Jeil 
be^ '-l>oU^Dennbgenö in ber gorm ber SUtiengcJcUidjaft unb in t)eiiDanbten 
fyormen angelegt ift, fmb ber Öffentlichfeit gef^etiuber ^^flichten erroachfen, 
bie nicht iosnoriert roerben fönnen. ^ie großen ^jentralifation^pro^effe für 
$anf« unb für inbuftriette Unternehmungen fchaff^u neue ^ioi^tfaStoren unb 
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neue ^flid^ten. 2)ie einjelnen ©efeUfd^aftcn fönnen nic^t mefjr auf ben rein 
manc^efterHc^en ©tanbpunft ber SSn^ioi^ualifi^ns M fteßen. 2)ie iaf)l-- 
reid^en juriftifd^en 5ierfönlid[)feiten ^aben fojialpolitifd^e ^flic^ten, niie [old^e 
für alle pfipftfc^en ^^erfonen unbeftrittenermafeen befielen. 35?er biefe 
^flid^ten nid^t übernehmen roiU ober ber 3^atur feines ©cfc^äftöbetrieb^ 
nic^t übernehmen ju fönnen glaubt, mufe auf bie ^orm ber Slftiengefeüfc^aft 
oergic^ten. 2)ic SSerlufte ber je^igen Ärifig rairb man mit ber Slnna^me, 
baB pe 2 3)iiIIiarben betragen h^^ben, nidjt ^oc^ ueranfc^Iagen. ^(fy 
fenne eine einzige ©tabt mittlerer ©rö^c, in ber bie ^Berluftc auf 
250 3JiiIIionen oeranfc^Iagt roerben. 5^önnen mir auc^ bie 9Bieberfef)r 
fold^er Ärifen nid^t oerhinbem, fo fönnen mir oielleidjt bo(^ eine 33erlangs 
famung unb eine Slbfc^mäd^ung i^rer oer^eerenben SÖirfung erreichen, 
biefem (Sinne 5u roirfen, ift bie Slufgabe be^ 3Sereing für ©ocialpolitif. 

(lebhafter SBeifatt.) 
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